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1. Opis podstawowej dziatalnéci Grupy Kapitatowej TORFARM.

1.1 Przedmiot podstawowej dziatalnféci Grupy Kapitatowej TORFARM.

Przedmiotem podstawowej dziatateo Grupy Kapitatowej TORFARM jest hurtowa sprzeda
srodkow farmaceutycznych i medycznych na tereniegmatkraju poprzez siemagazynow i biur
handlowych. Oferta handlowa obejmuje okoto 18.000dkoéw farmaceutycznych i materiatdw

medycznych.

Grupa Kapitatowa TORFARM w dziataléa operacyjnej wykorzystuje centeafirmy TORFARM
S.A. w Toruniu, biura handlowe, magazyny oraz sStedi oddziaty spotek zalaych. Struktura
organizacja pozwala na zapewnienie standardu sametpo w postaci dwukrotnej bezpedniej

dostawy w cigu dnia lekow do aptek na obszarze ponad 90% tangtckraju.

Grupa Kapitatowa TORFARM posiada magazyny w ¢@mgacych lokalizacjach:

- TORFARM S.A.: Torw, Gdaisk, Proszkéw, Sady, Wroctaw, Krak, Koszalin, Rzgéw
oraz dwa w Katowicach;

- Galenica-Panax Sp. z 0.0.: Swalz, Szczecin, Konin, Elid;

- Optima Radix S.A.: Janki, Kielce, Wielogéra;

- Panaceum Sp. z 0.0.: Nowy(3;

- Itero Katowice S.A.: Mikotow;

- Multi Sp. z 0.0.: Choage

- Vita—Plus Tadanco: Warszawa;

- Prego S.A.: Bielawa;

- Promedic Sp. z 0.0.: Kielce.

Ze wzgkdu na charakter dziatalbé@ Grupy wiksza¢ przychodow ze sprzegha stanowi sprzeda

towarow. Oferta asortymentowa Grupy Kapitatowej TRAMRM obejmuje m.in.:

- petny asortymenirodkow farmaceutycznych i materiatbw medycznych,

- wyposaenie aptek (sptz medyczny, meble, odzig

- ustugi doradcze i szkolenia w zakresie nowoczeszagadzania aptek

- ustugi zarzdzania powierzchai reklamowa aptek oraz sprzedawtasnych powierzchni

reklamowych.



Grupa jest organizatorem ngstijacych programéw wsparcia dla aptek:

- Swiat Zdrowia — program lojalrigiowy nakierowany na budowanie pozytywnych relacji
migdzy aptek i pacjentem,

- Nowoczesna Apteka - pomaga w dostosowaniu wymrsa aptek do wymogow
farmaceutycznych,

- Aptekarska Szkota Zagdzania — doradza i szkoli w zakresie nowoczesnegedzania

aptela.

Podstaw strategii Grupy jest niekonkurowanie z wilasnymiektami — Grupa Kapitalowa
TORFARM nie posiada i nie zamierza zakiadd@asnych sieci aptecznych, co znajduje bémminie
odzwierciedlenie w skionoi dominupcego segmentu aptek niezadgch do zaopatrywania ¢si

w Grupie.

1.2 Struktura sprzedazy

W 2008 roku podobnie jak w latach poprzednich dheké Grupy Kapitatowej TORFARM
koncentrowata si na rynku aptecznym. Udzial sprzegasrupy na rynek apteczny wynidst ponad
97%. W mniejszym zakresie Grupa obstuguje szpitabktady opieki zdrowotnej oraz sklepy
medyczne i drogeryjne. Grupa Kapitatowa TORFARM aigauje st w aktywry dziatalngé na
rynku szpitalnym ze wzgtlu na wysok kapitalochtonné¢ tego segmentu rynkowego, wynikeq

z op&nien w regulowaniu zobowzan przez szpitale.

Grupa Kapitatowa TORFARM w ramach kompletnej ofetstugowej dla aptek zapewnia zek
wyposaenie w sprzt medyczny, meble, a tak uslugi doradcze w zakresie nowoczesnego
zaradzania aptekoraz szkolenia.

Grupa nie jest uzateiona odzadnego z odbiorcow - sprzedao 10 najwgkszych odbiorcow
stanowita 4% przychoddéw ze sprzega

Grupa Kapitatowa TORFARM prowadzi sprzedqaoduktow leczniczych i wyrobéw medycznych na
terenie calego kraju. Sprzedaa rynkach zagranicznych jest nieistotna dla dinaici Grupy
Kapitatowej TORFARM.

1.3 Zaopatrzenie

Grupa Kapitatowa Torfarm zaopatruje si 600 dostawcOw, co gwarantuje niezatg¢ dostaw od
poszczegoblnych kontrahentdw oraz szeroki zakresrtyssentowy oferty handlowej. ¥vod

wspotpracujcych podmiotéw znajdajsie:

- producenci krajowi,

- przedstawicielstwa producentéw zagranicznych,



- dystrybutorzy farmaceutyczni,

- producenci zagraniczni.

Wobec zadnego z dostawcow nie wygptije uzalenienie - udziat 10 najwkszych dostawcow

w zakupach ogétem wyniost w 2008 roku paji38% wartéci kosztéw sprzedanych towarow.

1.4 Informacje o powgzaniach organizacyjnych i kapitatowych Grupy Kapitatowej TORFARM

Z innymi podmiotami oraz okreslenie jej gtdbwnych inwestyciji

Grupe Kapitatowy TORFARM tworzy jednostka domimga Torfarm S.A. oraz spoéiki zatee:
- Pretium Farm Sp. z 0.0.
- Officina Labor Sp. z o.0.
- Pro Sport Sp. z 0.0.
- Swiat Zdrowia S.A.
- Silfarm Sp. z o.0.
- Multi Sp. z 0.0.
- Vita Plus Tadanco Sp. z o.0.
- Dolpharma Sp. z o.0.
- Galenica Panax Sp. z o.0.
- Apofarm Group Sp. z 0.0.
- Panaceum Sp. z o.0.
- Optima Radix Vita Plus Tadanco S.A.
- Itero Katowice S.A.
- Prego S.A.
- Synoptis Pharma Sp. z 0.0.
- Farmada Transport Sp. z 0.0.
- Torfarm - SprzedaSp. z o.o.

- Promedic Sp. z o.0.

Struktura organizacyjna Grupy Kapitatowej TORFARM dzien 31 grudnia 2008 roku zostata

przedstawiona na schemacie nr 1.



Schemat nr 1. Struktura organizacyjna Grupy Kapitej TORFARM S.A.
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2. Najwazniejsze zdarzenia i czynniki magce wplyw na
dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej TORFARM w 2008 roku.

Program Swiat Zdrowia

Swiat Zdrowia to program wsparcia marketingowego dlazalenych aptek. Program pozwala
Aptece zwékszyé sprzeda poprzez budowanie lojaléa pacjenta wobec Apteki. W roku 208@iat
Zdrowia pozyskat do wspéipracy 210 nowych aptekkbiaiec grudnia 2008 roku w prograntieviat
Zdrowia uczestniczylo 1566 aptek (11,7% wszystlagitek obecnych na rynku w Polsce). Udziat
obrotéw aptek Swiat Zdrowia stanowi obecnie ponad 29% obrotu caBrupy Kapitatowe
TORFARM.

W 2008 rokuSwiat Zdrowia przeprowadzit ogélnopolskie kampareklamowe, ktre miaty na celu:
budowanieswiadomdaci marki aptekSwiat Zdrowia, wyrénienie aptek na tle konkurencji, promecj
nowego tytulu prasowego dystrybuowanego na tereapek oraz zagitenie pacjentéw
do odwiedzenia aptek i odebrania czasopisma. Kampskierowane byly gtéwnie do kobiet

i obejmowalty outdoor, rimiki mobilne, Internet i ogélnopolgkprag kobiea.

Zgoda UOKIK na przejecia Hurtowni Lekow Panaceum Sp. z 0.0.

W dniu 12.02.2008 roku TORFARM S.A. otrzymata dgeyw sprawie koncentracji polegagj na
przegciu przez Emitenta kontroli nad Hurtowniekéw Panaceum Sp. z 0.0. z siedzith Nowym
Saczu. Decyz nr DKK-14/08 Prezes Uedu Ochrony Konkurencji i Konsumentoéw wydat zgath

dokonanie ww. koncentraciji.

Powyzsza decyzja spetnia warunek zawarty w warunkowepwim nabycia udziatbw z dnia 20
wrzesnia 2007 r. Zgodnie z umewEmitenta nabyt od 2 oséb fizycznych 500 udziatquotki
"Hurtownia Lekéw Panaceum" Sp. z 0.0. z siedzib Nowym Sczu, dajcych 100% udziatu

w kapitale zaktadowym oraz w ogélnej liczbie gloséviZgromadzeniu Wspdlnikéw.

Pomidzy Emitentem i osobami zadzapcymi lub nadzorujcymi Emitenta a zbywagymi aktywa

nie istniep zadne powjzania

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy

W dniu 13 czerwca 2008 roku odbyto; SWZ TORFARM S.A., na ktérym poglio nas¢pujace

uchwaly:

- zatwierdzenie sprawozdania Rady Nadzorczej z daiaei w roku 2007,



- zatwierdzenia sprawozdania Zagilm z dziatalnéci Spotki w 2007 r.,

- zatwierdzenie sprawozdania finansowego Spotki £4 2Q

- podziatu zysku wypracowanego przez SRk 2007 r., ustalenie dnia dywidendy i dnia
wyptaty dywidendy,

- zatwierdzenie skonsolidowanego sprawozdania fineego Grupy Kapitatowej
TORFARM za 2007 r.,

- udzielenie czionkom organdéw Spéiki absolutorium ykenania przez nich obowikow
w 2007 r.,

- wybér Rady Nadzorczej na okres nowej kadenciji,

- zmiany Regulaminu Rady Nadzorczej,

- zmiana zasad wynagradzania Rady Nadzorczej,

- zZmiana tréci Statutu Spotki,

- przyjecie tekstu jednolitego Statutu Spotki.

Petna tré¢ uchwat opublikowana zostata w raporciezhgym nr 11/2008.

Nabycie udziatow w spotce Promedic sp. z o.0.

W dniu 10.07.2008 r. TORFARM S.A. nabyla od 2 osfiiycznych 1060 udziatdw spotki
"Promedic” Sp. z 0.0. z siedzilw Kielcach, ul. Zagn@ska 149 (,Spoétka”) o wartei nominalnej 500
zt kazdy, stanowicych 100% udziatu w kapitale zakladowym oraz w agflliczbie gtosow

w Zgromadzeniu Wspolnikow Spotki.
Nabycie zostato dokonane pod r@sfacymi warunkami zawieszagymi :

- wydania przez Prezesa @du Ochrony Konkurencji i Konsumentéw odpowiednigjody na

dokonanie przedmiotowe]j koncentracji.

- wshpienia przez Sprzedgjych w ogdt wszystkich praw i oboygkdédw wspdlnika spétki jawnej
.MEDFARM PROMED Spétka z ograniczanodpowiedzialnécia” spoétka jawna, posiadajej

wiasne apteki. Warunek ten zostat w dniu 10.07.20Q8ealizowany.

Cena nabytych udziatbw wynosi 700.660, - (stowrséedemset tygty szdécset szécdziesat
zlotych).

Promedic Sp. z 0.0. realizuje sprzeda poziomie okoto 100 min zt rocznie i posiadab9p udziat
w krajowym rynku hurtowej sprzegdo aptek. Dziata w wojewodztwaévigtokrzyskim, lubelskim
i podkarpackim. Zagg dziatania Spoétki wzmocni pozycjGrupy Kapitatowej TORFARM w

potudniowo — wschodniej Polsce.



Celem nabycia powsgzych udziatéw jest posiadanie kontroli nad SpoW zwiazku z czym nabycie
ma charakter inwestycji diugoterminowej. Nabycieziatbw zostanie sfinansowane #eodkow

wiasnych.

Pomkdzy Emitentem i osobami zadzapcymi lub nadzorujcymi Emitenta a zbywagymi aktywa

nie istniep zadne powgzania.

W dniu 9 padziernika 2008 roku Zagd TORFARM S.A. otrzymat decygjw sprawie koncentracji
polegajcej na przejciu przez Emitenta kontroli nad Hurtowrliekéw Promedic Sp. z 0.0. z siedgib
w Kielcach. Decyzj nr DKK-79/08 Prezes Uedu Ochrony Konkurencji i Konsumentoéw wydat
zgock na dokonanie ww. koncentracji. Pawgga decyzja spetnia warunek zawarty w umowie nabyci

udziatéw przez Emitenta od dotychczasowych akcjosay Promedic Sp. z 0.0.

Ujemne réznice kursowe

W 2008 roku Grupa TORFARM rozliczata niewiglkze$¢ zakupow lekéw w walutach obcych (ok.
1% zakupdéw). Gwalttowany spadek kursu PLN wadawce 2008 roku spowodowat powstanie
ujemnych ranic kursowych (4,5 min zH) w wyniku przeszacowawiartasci zobowhzan handlowych

rozliczanych w walutach obcych.

Grupa TORFARM minimalizuje ryzyko kursowe poprzerezbca aktualizacg cen sprzeds
importowanych lekéw. W zwizku z tym Grupa TORFARM nie stosuje instrumentomafisowych
do zabezpieczania kurséw walut i nie jest hana w dtugim terminie na ryzyko walutowe. Powstate

ujemne rgnice powinny wptya¢ na wzrost maty w momencie sprzedg importowanych lekow.

Ponadto, w celu wyeliminowania wptywu wah&urséw walut na wyniki finansowe w krotkim
terminie, Grupa TORFARM gty do stosowania PLN jako waluty rozliczeniowej digzystkich

importowanych produktéw.

Synoptis Pharma

W dniu 9 padziernika 2008 roku TORFARM S.A otrzymala postarenié Sdu Rejonowego
Katowice-Wschod w Katowicach Wydziat VIII Gospodayc Krajowego Rejestru gdowego

0 zarejestrowaniu zmian w rejestrze przehisircow dla Spotki HAFIS Sp. z 0.0. Po zmianie, waz
spotki to Synoptis Pharma Sp. z o.0. (dotychcza$I3ASp. z 0.0.). SiedzbSpoiki jest Warszawa
(dotychczas Mikotéw).

Przedmiotem dzialaldoi Synoptis Pharma Sp. z o0.0. jest wprowadzanie dykidw

farmaceutycznych pod wtagsmarka. Spoétka rozpocga dziatalnéé operacyjm w | kw. 2009 roku.
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W 2009 roku planowane jest wprowadzenie na ryneidoolO suplementow diety, a w kolejnych
latach lekdw oraz dermokosmetykow. Dziata@lhdSynoptis Pharma Sp. z o.0. afggi wynik
finansowy Grupy Kapitatowej TORFARM w 2009 roku kiyakoto 8 min zt.

Rejestracja Farmada Transport Sp. z 0.0.

W dniu 7 listopada 2008 roku TORFARM S.A. otrzymaglastanowienie o rejestracji w dniu
31 padziernika 2008 roku spoitki zaleej Farmada Transport Sp. z 0.0. z sieglgibToruniu (spétka
zalezna). Wysokéc kapitatu zaktadowego zarejestrowanej spotki zadgwynosi 50.000 zt i dzieli si

na 100 udziatéw o warfoi nominalnej 500 zt kaly. TORFARM S.A. objta 100% udziatéw w nowo
zawiazanej spoice zammej uprawnigicych do 100% gltoséw na zgromadzeniu wspolnikow.etabj
udziaty stanowj diugoterminowy lokate kapitatows. Nabycie udzialbw zostato sfinansowane ze
srodkéw wiasnych. Farmada Transport Sp. z oqulzie swiadczy¢ ustugi transportowe dla calej

Grupy Kapitatowej TORFARM, dziatalsé operacyjia rozpocznie w | kw. 2009 roku.

Potaczenie spotek zatenych Optima Radix S.A. i Vita Plus Tadanco Sp. z o.

W dniu 13 listopada 2008 roku zawarta zostala umepi@eday udziatdbw ("umowa"), na mocy
ktorej Optima Radix S.A. z siedzilw Jankach nabyla od Silfarm Sp. z 0.0. z siedmnitKatowicach
10.360 udziatow w Spoéice Vita Plus Tadanco Sp. @ @. siedzih w Warszawie o wartei
nominalnej 500,00 zt kaly, za hczm kwotg 5.200.720,00 zt. Nabyte udzialy stangwil,4% kapitatu
zaktadowego i gtoséw na zgromadzeniu wspolnikéwa\Rtus Tadanco Sp. z 0.0. TORFARM S.A.
posiada 98,3% udziatow w Silfarm Sp. z 0.0. ora@%/akcji w Optima Radix S.A. Nabyte udziaty
zostan sfinansowane z&odkow wiasnych Optima Radix S.A..

Umowa jest elementem reorganizacji Grupy TORFARMamach ktérej planowane jest petenie
Spoétek Optima Radix S.A. i Vita plus Tadanco Sp.@ w 2009 roku.

W dniu 8 grudnia 2008 roku Torfarm S.A. otrzymalastanowienie &lu Rejonowego dla M.ST.
Warszawy w Warszawie, XIV Wydziat Gospodarczy Kreggo Rejestru g@lowego

0 zarejestrowaniu zmian w rejestrze przeisrcéw dla Spotki Optima Radix S.A. Po zmianie,
nazwa spotki to Optima Radix Vita Plus Tadanco Sdotychczas Optima Radix S.A.). Siedgib

Spoiki jest Warszawa.
Zmiana w sktadzie Zarzdu Spoiki
W dniu 11 grudnia 2008 roku Rada Nadzorcza Spd@kpodstawie § 27 ust 2 pkt. 4 Statusu Spoiki,

postanowita przyi¢ rezygnacgi Prezesa Zagzlu Spoitki - Pana Kazimierza Herdy - z petnieniakfijin

w Zarzdzie Spoétki. Odwotanie z Zagdu jest skuteczne z dniem 1 stycznia 2009 rokundeanie
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Rada Nadzorcza Spotki postanowita powotbptychczasowego Wiceprezesa Zdiz Spoétki - Pana

Piotra Sucharskiego - do petnienia funkcji Prezedaiem 1 stycznia 2009 roku.
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3. Omowienie wynikéw finansowych.

3.1 Rachunek zyskéw i strat

Tabela nr 1. Przychody ze sprzegi&rupy Kapitalowej TORFARM i TORFARM S.A..

w min zt 2008 2007 zmiana %
Grupa Kapitatowa TORFARM 3970 3 289 21%
TORFARM S.A. 3 595 2 539 42%

Grupa Kapitatowa TORFARM zanotowata wzrost przychedze sprzedgy na poziomie 21% przy
wzroscie rynku hurtu aptecznego o 9,97% r/r. W 2008 rpkuraz pierwszy konsolidowane byly
wyniki nastpujacych spoétek: Panaceum Sp. z o0.0. (od 01.02.20@8ar PromedicSp. z o.o0.
(od 01.10.2008r.). Wzrost sprzeglaTORFARM S.A. 0 42% r/r wynika ze ze@kszenia udzialu
w rynku hurtu aptecznego oraz prx@p przez Torfarm S.A. roli dostawcy dla catej Grup
Kapitatowej TORFARM.

Udzial Grupy Kapitatowej TORFARM w rynku hurtu apgmego utrzymat gina stabilnym poziomie

i wynidst na koniec 2008 roku 21,6% (na koniec 208ku ponad 21%), z czego udziat TORFARM

S.A. na tym rynku utrzymatsha poziomie 11,5%.

Tabela nr 2. Sprzedgoszczegdlnych spotek Grupy Kapitatowej TORFARN20O8 r.Mmin z)

Vita
ltero  Galenica Optima Pretium  Plus
Torfarm Katowice Panax Silfarm Radix Prego Farm Tadanco Multi Panaceun Promedic Pozostate Korekty Razem

3595 457 376 287 200 190 190 115 56 48 25 76 -1644 3970

W 2008 roku Grupa Kapitatowa TORFARM zanotowata &gy wzrost rentownsei sprzeday
brutto do poziomu 7,6%. Wzrost mgrbrutto byt efektem wzrostu skali dziataked (polepszenie
warunkéw zakupowych), poprawy procesOw zdeania rentowrkria klientdbw oraz wzrostu
sprzeday ustug marketingowych dla producentow farmaceutych. Koszty sprzedst wzrosty

0 47% i wyniosty 88,8 min zt. Gléwne czynniki przymiajace st do wzrostu kosztow sprzedato
konsolidacja nowych podmiotéw, a t&krozbudowa struktur organizacyjnych odpowiedzielnga
rozwéj programéw marketingowych, w szczegélrioprogramuSwiat Zdrowia. Koszty ogdlnego
zarzdu wzrosto o0 37% r/r do 169,5 min zt. Zysk z dZiad¢éci operacyjnej wyniést 37,9 min zt
(wzrost 0 53% r/r), co spowodowato poprakentowndci operacyjnej o 0,2 p.p. do poziomu 0,95%.
Koszty finansowe wzrosty do poziomu 25,1 min zt {fest o 150% r/r). Przyrost kosztéw

finansowych to efekt wzrostu zadknia odsetkowego w wyniku procesu akwizycyjnego,
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utrzymywania wysokiego stanu magazynowego, wzradtyp procentowych m@jego miejsce

w trzech pierwszych kwartatach 2008 roku oraz ujgchnr@nic kursowych, ktore powstaty
w czwartym kwartale 2008 roku (4,5 min z}). Na suskokowego wzrostu kosztéw finansowych
Grupa Kapitatowa TORFARM zanotowata spadek rentéwsinoetto do poziomu 0,36% i uzyskata

zysk netto o 5% mniejszynw analogicznym okresie roku poprzedniego.

Tabela nr 3. Podstawowe dane finansowe za 2008 rok

w tys. zt 2008 2007 zmiana %
Przychody ze sprzedyp 3969 62¢ 3288 78¢ 21%
Zysk brutto ze sprzedg 301 637 204 798 47%
Rentownas¢ sprzedazy brutto 7,60% 6,23%

Koszty sprzeday 88 812 60 503 47%
Koszty og6inego zaseu 169 533 123 383 37%
Pozostate przychody operacyjne 6 340 11136 -43%
Pozostate koszty operacyjne 11759 7 366 60%
Zysk z dziatalnéci operacyjnej 37 873 24 682 53%
Rentownagsé dziatalnosci operacyjnej 0,95% 0,75%

EBITDA 49 378 33675 47%
Przychody finansowe 7 596 5158 47%
Koszty finansowe 25112 10 048 150%
Zysk netto 14 452 15 244 -5%
Rentownasé netto 0,36% 0,46%

Tabela nr 4. Wskaiki rentowndci

2008 2007
Przychody ze sprzeéa(min zf) 3970 3289
Rentownd¢ sprzeday brutto 7,60% 6,23%
Rentowndé¢ EBITDA 1,24% 1,02%
Rentownaé¢ EBIT 0,95% 0,75%
Rentownda¢ netto 0,36% 0,46%
Rentownd¢ aktywéw (ROA) 1,16% 1,82%
Rentownd¢ kapitatow wiasnych (ROE) 8,45% 12,29%

Zasady wyliczania wskaikow:

rentown@¢ sprzeday brutto = zysk brutto na sprzedga przychody ze sprzedaokresu,

rentownad¢ EBITDA = EBITDA okresu / przychody ze sprzeglaokresu,

rentown@¢ dziatalngci operacyjnej (EBIT) = zysk z dziatalém operacyjnej okresu / przychody ze sprzgda
okresu,

rentowna¢ netto = zysk netto okresu / przychody ze sprzgd#resu,

rentownd¢ aktywow (ROA) = zysk nettoskedni stan aktywow,
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rentownd¢ kapitatow wtasnych (ROE) = zysk nettérédni stan kapitatu wtasnego.

3.2 Czynniki i nietypowe zdarzenia magce wptyw na wynik z dziatalngci

Istotnym czynnikiem, ktéry wphal na wynik TORFARM S.A. bylo powstanie ujemnychznic
kursowych na kwat4,5 min zt w 4 kw. 2008 r.

Poza powyszym, w 2008 roku nie wysity istotne, nietypowe zdarzenia meg istotny wplyw na
wynik finansowy TORFARM S.A.

3.3 Struktura aktywow i pasywow

Tabela nr 5. Struktura bilansu na koniec 20080072.

w tys. Zi 2008 2007

Aktywa trwate 256 143 19% 230 841 20%
Aktywa obrotowe 1094 74¢ 81% 911 43¢ 80%
Aktywa razem 1 350 89z 1142 28(

Kapitat wkasny 175 260 13% 166 623 15%
Zobowigzania i rezerwy na zobow#ania 1175632 87% 975 657 85%
Pasywa razem 1 350 89z 1142 28(

W 2008 roku nie nagpity znacace zmiany w strukturze bilansu — przy niewielkimreézie sumy
bilansowej udziat aktywéw trwatych w aktywach ogaétespadt do poziomu 19%. Pomimo wzrostu
kapitatu wkasnego z poziomu 166,6 min zt do 1752 zhjego udziat w finansowaniu aktywéw spadt
z 15% do 13%.

Tabela nr 6. Wskmiki zadlwenia

2008 2007
Wskaznik ogdlnego zadtenia 0,87 0,85
Wskaznik zadhzenia kapitatdbw wiasnych 6,71 5,86
Wskaznik pokrycia aktywow trwatych
kapitatami statymi 0,94 0,95
Wskaznik zadtwzenia krotkoterminowego 0,82 0,81
Wskaznik zadhzenia dlugoterminowego 0,05 0,05

W 2008 roku nagpit niewielki wzrost zadtzenia odsetkowego Grupy Kapitatowej TORFARM
gtéwnie w efekcie wzrostu stanu zapasow. Wakapokrycia aktywow trwatych kapitatami statymi

spadt do poziomu 94%.
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Zasady wyliczania wskaikéw:

- wskanik ogdlinego zadienia = (zobowdzania dtugo- i krétkoterminowe + rezerwy na zohkimania) / pasywa
ogoétem,

- wskanik zadhzenia kapitatow wiasnych = (zoboyziania dtugo- i krétkoterminowe) / kapitaty wtasne,

- wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatami statymi (kapitaty wlkasne + zobowzania dlugoterminowe)
/ aktywa trwale,

- wskaznik zadh#zenia krétkoterminowego = zobaygiania krotkoterminowe / pasywa ogotem,

- wskaznik zadhzenia diugoterminowego = zobazania dtugoterminowe / pasywa ogétem.

3.4 Rotacja kapitatu obrotowego

Tabela nr 7. Rotacja kapitatu obrotowego.

w dniach 2008 2007
Cykl rotacji zapaséw 56 42
CykI rotacji nalendsci 29 27
Cykl rotacji zobowdzan 77 62
Cykl operacyjny (1+2) 86 69
Cykl konwersji gotowki (4-3) 9 7

W 2008 roku nagpito znaczne wydtzenie cyklu operacyjnego z 69 do 86 dni z powodu
zrealizowania diych zaméwié zakupowych u producentéw. Spowodowato to znaczepst stanu
zapasOw a co za tym idzie wydenie cyklu rotacji zapaséw o0 14 dni. Znaczne wyehie cyklu
rotacji zobowazan pozwolito na utrzymanie cyklu konwersji gotowki 2008 roku na poziomie
zblizonym do roku 2007.

Zasady wyliczania wskaikéw:

- cykl rotacji zapasow =sfedni stan zapaséw/przychody ze sprzgdéiczba dni w okresie,

- cykl rotacji nalenosci = ($redni stan naleosci z tytutu dostaw i ustug / przychody ze sprzaggdiczba dni
w okresie,

- cykl rotacji zobowizah = (Sredni stan zobowkan z tytutu dostaw i ustug/przychody ze sprzagdiczba dni
w okresie.

- cykl operacyjny = cykl rotacji zapasow + cykl rgtaaleznosci

- cykl konwersji gotowki = cykl operacyjny- cykl ratiizobowihzan

3.5 Przeptywy piengzne

Ptynnosé finansowa

Tabela nr 8. Wskaniki ptynnaosci

31.12.2008 31.12.2007
Wskaznik ptynnaici biezacej 1,0 1,0
Wskaznik ptynnaici szybkiej 0,4 0,4
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Wskazniki ptynnasci w 2008 roku utrzymywaly sina takim samym poziomie jak w roku 2007.

Zasady wyliczania wskaikéw:

wskanik ptynnaici biezacej = aktywa obrotowe/zobowdania krotkoterminowe,

wskaznik ptynndsci szybkiej = (aktywa obrotowe — zapasy)/zobamainia krétkoterminowe.

3.6 Ocena zargdzaniasrodkami pienigznymi

W 2008 roku nie wygpowaly zagraenia zwazane ze zdolrieia Grupy Kapitatowej TORFARM do
wywiazywania s¢ ze swoich zobowgan. Przeptywy z dziatalmwi operacyjnej byty dodatnie
i wyniosty 35,6 mIn zt. W zwizku z realizagj transakcji leasingu zwrotnego jednej z nieruch&mo
w 2008 roku wysipity dodatnie przeptywysrodkdw piengznych z dziatalnéci inwestycyjnej —
tacznie 3,9 min zt. Przeptywy piegiine z dziatalnéci finansowej wyniosty (41,7) min zt i wynikaty
gtdbwnie ze zmniejszenia zadknia bankowego. Stafrodkow piengznych na koniec 2008 roku

wyniést 10,1 min zt.

3.7 Glowne Inwestycje

GrupaKapitatowa TORFARM w 2008 roku zrealizowata programwestycyjny w postaci nabycia
rzeczowych aktywéw trwatych oraz wasth niematerialnych na¢zm kwote 18,4 min zt. Wydatki te

zwiazane byly z rozwojem systeméw IT oraz automatyzacj modernizag systemow

magazynowych. Udzielone pgczki wyniosty 19,5 min zt i byly risze o od kwoty sptaconych
pozyczek o 0,16 min zt.

3.8 Ocena maliwosci zrealizowania planowanych inwestycji

W 2009 roku Grupa Kapitatowa TORFARM planuje przszy na inwestycje 53 min zt w tym:

- 17,8 min zt - na rozwdj programSwiat Zdrowia - integracja proceséw hurtowych
i detalicznych oraz zbudowanie silnej sieci maretaticznych;
- 8 min zt - na wykreowanie wkasnej marki Nursea ohggcej docelowo 20 produktow;

- 35 min zt — IT i logistyka (dalsza automatyzacjaadernizacja magazynéw).

W potowie inwestycje &da finansowane zaréwno zérodkdéw wiasnych oraz finansowania
zewrgtrznego.

W chwili obecnej TORFARM S.A. nie dostrzega zagfp ktore mog przyczyné sig do

niezrealizowania planu inwestycyjnego.
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4. Perspektywy rozwoju.
4.1 Czynniki istotne dla rozwoju przedsgbiorstwa
4.1.1 Czynniki wewrgtrzne

* Umiejgtnos¢ dalszego pozyskiwania udziatow rynkowych, w székegici dalszego wzrostu
organicznego. Strategia Grupy TORFARM nie przewadupsiadania wlasnej sieci detalicznej
w celu niekonkurowania ze swoimi klientami i pozsmslka ich lojalnéci. Czynnik ten
w ocenie Spotki ma istotny pozytywny wplyw na #iwosci dalszego zwekszania udziatu
rynkowego.

« Efektywna¢ procesu reorganizacji Grupy Kapitatowej TORFARMijeziednego do
obnizenia poziomu kosztow statych. Ze wadh na fakt,  dziatalndg¢ Spotki charakteryzuje
sie niska rentowndcia netto,scista kontrola kosztéw oraz skuteczne adranie rentownicia
klientéw ma kluczowe znaczenie dlaggganych wynikéw ekonomicznych Spotki.

* Zdolnas¢ do integracji operacyjnej Grupy TORFARM.

« Rozwoj program$wiat Zdrowia, gwarantaiego stabilizacje sprzedai osihganych mat.

* Woprowadzenie wlasnych lekéw przez smofialezna Synoptis Pharma Sp. z 0.0. Umgtejosé¢
wprowadzenia na rynek i sprzeglawtasnych lekéw OTC oraz suplementéw dietydiie
miata znacacy wpltyw na wynik Grupy Kapitatowej Torfarm w kotgjch kwartatach. Ze
wzgledu na dua skak projektu, ewentualne niepowodzenie projektwzenenaczenie obgiy¢

wyniki finansowe Grupy Kapitalowej TORFARM.
4.1.2 Czynniki zewrtrzne

« Wozrost rynku farmaceutycznego w Polsce, przekiggajse bezpdrednio na wzrost
sprzeday Grupy Kapitatowej TORFARM. Wzrost rynku produktévarmaceutycznych
w ostatnich latach byt stabilny i wynosit 5-8% wafikroku. Prognozy wskazajze tendencja
ta utrzyma si rowniez w latach kolejnych, coddlzie efektem kilku czynnikéw. Najwaiejsze
Z nich to proces ,starzeniagSspoteczéstwa (czynnik demograficzny) oraz zjawisko wzrostu
swiadomdaci (czynnik spoteczny).

» Rozwd6j modelu dystrybucji bezpredniej do aptek przez producentéw farmaceutycznych

4.2 Strategia rozwoju

Grupa Kapitatowa TORFARM aoggneta w 2008 roku pozyejwiodacego dystrybutora na rynku hurtu
aptecznego. Grupa zgliszyta swoj udziatu w rynku aptecznym do poziomu 2k,6% na koniec

2008 roku. Taki udziat w rynku byt miliwy byt do oskgnigcia gtdwnie dzki przegciom
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podmiotéw z brazy, ale take w wyniku wzrostu organicznego. @giecie tej pozycji byto

niezlzdnym krokiem do wzrostu waoi Spoétki w diizszym okresie.

Strategia Grupy Kapitalowe] TORFARM przewiduje kentracg na:

integracji operacyjnej Grupy Kapitalowej TORFARM,

- poprawie efektywn<ci dziatania,

- wykorzystaniu wszystkich efektow skali, w szcze@dtm zwiazanymi z ujednoliceniem
zakupow w Grupie TORFARM,

- dalszej poprawie jakei obstugi, ciaglosci zaopatrzenia, a tak chgte zwigkszanie

asortymentu, przy zachowaniu atrakcyjnych cen iwkdw handlowych.

Grupa Kapitaltowa TORFARM optymistycznie postrzegarspektywy rozwoju rynku hurtu
aptecznego. Wedtug prognoz TORFARM S.A. wzrost eyfdemaceutycznego powinien przekracza
sredniorocznie 5% w najliszych 5 latach. TORFARM zamierza peWsza swoj udziat w rynku

poprzez m.in.:

- najwyzszy standard obstugi klientow,

- niekonkurowanie z wilasnymi klientami — nieposiadamitasnych aptek i wspomaganie
aptek niezakenych,

- posiadanie statusu preferowanego odbiorcy dla giétvproducentow,

- oferowanie korzystnych warunkéw handlowych,

- rozwdj programiwiat Zdrowia.

W celu utrzymania satysfakcjoagpgo poziomu may, w 2009 roku Grupa Kapitatowa TORFARM,
bedzie realizowata projekty pozwadge uzyska dodatkowezrodta przychodéw m.in. wprowadzenie
na rynek lekow pod wtaarmarlq oraz nowych form aktywnej sprzega

Kluczowym obszarem dziataléa Grupy w roku 2009 dmizie integracja Grupy Kapitatowej

TORFARM nastawiona na zgkszenie efektywnii dziatania i poprawwskanikow rentowndci.

4.3. Prognozy finansowe

Zarzad Torfarm S.A. podat do publicznej wiadofeo prognozy wynikéw finansowych Grupy
TORFARM w latach 2009 — 2010:

- Przychody netto ze sprzega
2009 . - 4.400 min zt
2010 r. - 4.850 min z
- Zysk netto:
2009 r.— 24 min z

19



2010r. — 40 min zt

Prognozy zostaty skonstruowane przy gagiacych zatageniach:
- wzrost rynku hurtu aptecznego o 5% w latach 202910;
- utrzymanie obecnego poziomu stawki WIBOR 1M w prazpwanym okresie;

- w prognozie nie jest gy wptyw przysztych akwizycji na wyniki finansowe.

TORFARM S.A. lkdzie monitorowad mozliwos¢ realizacji prognozy poprzez lbiga analiz
realizacji budetu finansowego Spotki oraz analizpodstawowych zewtrznych czynnikow
wptywajacych na wyniki emitenta (m.in. wzrost rynku hurtptecznego). TORFARM S.A.cdzie
dokonywata oceny mniiwosci realizacji prognozowanych wynikow oraz ewentyam korekt
prezentowanej prognozy w okresach kwartalnych,radizie wypracowanych wynikow finansowych.

Kryterium oceny stanowibedzie stopié realizacji budetu finansowego Spotki.

4.4 Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagraen

 Ryzyko zwhzane z sytuagj makroekonomiczn Spadek tempa wzrostu gospodarczego
w Polsce mge wplyra¢é na obnkenie tempa rozwoju rynku farmaceutycznego,
a w konsekwencji mee niekorzystnie odbisigc na poziomie sprzedg. W szczegdln€ei
spadek tempa sprzegamaze wyshpi¢ w segmencie lekéw sprzedawanych bez recepty, na
ktorych spotka realizuje wgz marzg brutto, co mogtoby spowodowapadek realizowanej
marzy brutto na sprzeds, a w konsekwencji pogorszenie wynikéw finansowyddo dnia
publikacji niniejszego raportu TORFARM S.A. nie adowata pogorszenia koniunktury na
rynku hurtu aptecznego.

* Ryzyko zwizane ze wzrostem konkurencji. Ewentualny spddedtnich mai realizowanych
na rynku hurtu aptecznego neomiet negatywny wpltyw na wyniki finansowe spétki.

» Koszt obstugi kredytow bankowych. Wysokie zadoie ledace efektem budowy grupy
kapitalowej naraa emitenta na ryzyko stop procentowych. Wzrost tkogzozyskania
kredytow bankowych w wyniku wzrostu stop procentotwylub wzrostu mar bankowych
moze negatywnie wplygt na wyniki finansowe.

» Sytuacja finansowa aptek. Zbytzdukonkurencja aptek, pogorszenie dpatdo finansowania
oraz spadek tempa wzrostu gospodarczegarmpogorszy zdolnag¢ aptek do obstugi swoich
zobowhzan, co wplyretoby negatywnie na dziatalé® emitenta.

 Ceny paliw, ktorych wzrost negatywnie wplywa na XKgslogistyki. Ceny paliw maj
bezpdredni wptyw na poziom kosztéw operacyjnych ponogzbrprzez Spokk

* Ryzyko ptynndci. Konieczné¢ finansowania dziatalrigi operacyjnej za pomackredytow

bankowych eksponuje spétkna ryzyko ptynnéci w przypadku utraty finansowania
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zewretrznego. Do dnia publikacji raportu  TORFARM S.A. enimiata problemow
z utrzymaniem finansowania zegtrenego na dotychczasowym poziomie.

Zmiany prawne w zakresie niarurzzdowych, w tym norm i regulacji stosowanych
na terytorium Unii Europejskiej.
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5. Pozostate informacje

5.1 Informacja o zawartych umowach znacgcych
Umowa z AstraZeneca Polska

W dniu 3 listopada 2008 r. TORFARM S.A. otrzymatadpisan z dniem 31 padziernika 2008 roku
umow o swiadczenie ustug agencyjnych z AstraZeneca PolgkazS.o0. (dalej "zleceniodawca")
Z siedzila w Warszawie. Zgodnie z umawl ORFARM S.A. rozpocznie z dniem 9 maja 2009 roku
swiadczenie ustug agencyjnych (w ramach systemurgystji bezpdredniej DTP) polegagych

m.in. na:

- administrowaniu procesem sprzegaproduktow do klientbw w imieniu i na rzecz
zleceniodawcy;

- magazynowaniu produktow dostarczonych przez zledawe;

- przyjmowaniu oraz przetwarzaniu zamoéiwiarzymanych od klientéw w imieniu i na rzecz
zleceniodawcy;

- dostarczaniu produktow do klientow w imieniu i zacz zleceniodawcy.

AstraZeneca Polska Sp. z 0.0. jest jednym z réipzych dostawcow produktéw farmaceutycznych
w Polsce. Powjsza umowa stanowi istefremiarg w sposobie funkcjonowania TORFARM S.A.
w zakresie dystrybucji na rynku hurtu aptecznegmpktow dostarczanych przez AstraZeneca Polska

Sp. zo.o.
Aneksy do umow kredytowych

W dniu 5 maja 2008 roku TORFARM S.A. otrzymata pisdpy z dniem 28 kwietnia 2008 roku aneks
do umowy kredytowej z dnia 30 marca 1999 roku zéejarBRE Bank SA z siedzibv Warszawie.
Na mocy aneksu udagmiony zostatl kredyt w wysokoi 45.000.000,00 zt na okres do dnia
30 kwietnia 2009 roku. Warunki umowy nie odbiegay znaczcy sposéb od powszechnie
stosowanych w tego typu umowach.

W dniu 19 czerwca 2008 roku TORFARM S.A. otrzymatadpisany z dniem 30 maja 2008 roku
aneks do kredytu w rachunku kaeym z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibWarszawie.
Na mocy aneksu kredyt zostat udgstiony na okres do dnia 30 wérga 2008 roku. Kwota kredytu
zostata podwgszona do wysokei 60.000.000,00 zt. Warunki umowy nie odbiegay znacacy
sposOb od powszechnie stosowanych w tego typu upsfowdmowa zostata uznana za zn@gz

wedtug kryterium kapitatow wiasnych.
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W dniu 30 padziernika 2008 roku TORFARM S.A. otrzymata podpigandniem 26 wrzaia 2008
roku aneks do umowy o kredyt w rachunkuzhagym z Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. z siedlzib
w Warszawie. Na mocy aneksu termin sptaty kredytaghunku bigacym w wysokaéci 60.000.000
zt uptywa w dniu 30 wrzaia 2009 roku.

W dniu 27 sierpnia 2008 roku TORFARM S.A. otrzym@kadpisany z dniem 31 lipca 2008 roku
aneks do umowy kredytu w rachunku Zaeym z Bankiem Zachodnim WBK S.A. z siedzilve
Wroctawiu. Na mocy aneksu kwota kredytu w rachunkezacym wynosi 19.800.000,00 zt
(dotychczasowy poziom kredytu wynosit 20.000.00z60termin sptaty kredytu ustalony zostat na
dziea 31 lipca 2009 roku. Warunki umow nie odbiegay znaczacy sposob od powszechnie
stosowanych w tego typu umowach.

W dniu 22 wrzénia 2008 roku TORFARM S.A. otrzymata podpisany zedn25 sierpnia 2008 roku
aneks do umowy o kredyt w rachunkuzaigym z Bankiem Millennium S.A. z siedziliv Warszawie.
Na mocy aneksu termin sptaty kredytu w rachunkudaigm w wysokdéci 32.500.000,00 zt zostat
ustalony na dzie 2 wrz&nia 2009 roku. Warunki uméw nie odbiegajv znacacy sposob od

powszechnie stosowanych w tego typu umowach.

Nabycie udziatow Hafis sp. z 0.0.

W dniu 13 czerwca 2008 roku pogdzy TORFARM S.A. (Kupujcy), a ITERO KATOWICE S.A.
z siedzila w Mikotowie (Sprzedajcy) zawarta zostata umowa sprzadaidziatdw spotki HAFIS
Sp. z 0.0. z siedzipw Mikotowie (podmiot zaleny ITERO KATOWICE S.A.). Przedmiotem umowy
jest 1.100 (stownie: jeden tysi sto) udziatébw o wartei nominalnej 50 zt kady, w spotce HAFIS
Sp. z 0.0. z siedzibw Mikotowie, o hcznej wartéci nominalnej 55.000 zt, stanoygych 100%
kapitatu zaktadowego spétki. Cena sprzgdadziatow wyniosta 55.000 zt (stownie:gpdziesat pigc
tysigcy ztotych). TORFARM S.A. dokonat zakupu zeodkow wiasnych i traktuje nabyte aktywa
finansowe jako dtugoterminawlokak kapitatu. TORFARM S.A. posiada 100% udziat w kajat
zakladowym ITERO KATOWICE S.A. Umowa zostata uznaaaznaczca na podstawie kryterium

aktywow finansowych o znageej wartgci.

Znaczaca umowa najmu

W dniu 10 lipca 2008 r. TORFARM S.A. otrzymata p#m w trybie obiegowym umow
o realizac¢ projektu oraz umow najmu pomidzy PLF Development Sp. z 0.0. ("Wynajauy'")

a Emitentem. Przedmiotem umow jest nowoczesny keidynagazynowo - biurowy o powierzchni
okoto 11 tys. mkw. Zgodnie z zawartymi umowami Wjypmajacy zobowhazuje st do zakupu dziatki,
uzyskania pozwolenia na budeweraz wybudowania na dzialce budynku magazynowoshiago

zgodnie z ustalonym opisem i harmonogramem. Emitebhbwizat se do najmu budynku na okres
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10 lat od dnia wydania przedmiotu najmu dgtiowania. Szacunkowa wakto ptatngci z tytutu
najmu wynosi za okres 10 lat ok. 7,8 min EUR (256 ziotych wg kursuredniego NBP z dnia
otrzymania umowy). Kwota czynszuedzie aktualizowana corocznie o zmgamvskanika cen
konsumenckich w strefie Euro. Emitent ma prawo ghzg/¢ umowg najmu na okres kolejnych 10 lat.
Przedmiot najmu zostanie przekazany Emitentowi mnitge do 07.08.2009r. Umowa o realizacj
zawiera postanowienia urdaviajace naliczenie kar umownych, ktorychickna warté¢ nie
przekroczy 5% wartei umowy najmu. Nieruchomdé bedaca przedmiotem najmucgbzie sg

znajdowata na terenie wojewddztwa mazowieckiego.

Umowa leasingu zwrotnego

W dniu 25 listopada 2008 roku TORFARM S.A. otrzymalodpisane z dniem 21 listopada 2008 r.
umowy zawarte z BRE Leasing Sp. z 0.0. z siedzib Warszawie ("Finansagy") w ramach
transakcji leasingu zwrotnego nieruchdeio (m.in. umowa sprzedg nieruchoméci, umowa
przedwstpna sprzedsy nieruchoméci, umowa leasingu oraz umowa dzawy).

W ramach powyszych umow Emitent sprzedat Finanggmu nieruchomi@ zlokalizowam

w Toruniu, przy ul. Szosa Bydgoska 58, zezin kwote netto 23.455.000,00 (stownie dwadzie
trzy miliony czterysta gicdziesat pie¢ tysiecy zilotych). Finansagy oddat Emitentowi opisan
nieruchomé¢ do wywania na okres 10 lat w zamian za uiszczanie ppatsingowej oraz czynszu
dzierzawnego. Wysok& odsetkowe] czci optaty leasingowe] oraz czynsz dziwny uzalenione

sa od sumy wysok€ri stopy oprocentowania Wibor 1M w danym okresiazomagy ustalonej na
caly okres obowzywania umoOw. Kapitalowa ¢z optaty leasingowe] zostata oklena

w harmonogramie sptat oboyzujacym w okresie trwania umowy leasingowe;.

Jednoczénie Emitent zawart z Finansiglym przedwsipna umow; sprzeday, w ramach ktérej strony
zobowhzaly st do zawarcia umowy sprzega powyzszej nieruchomkei po okresie leasingu za
kwote netto 12.559.960,00 zt (dwaitée miliondw picset pecdziesiat dziewkd tysiecy dziewkéset
sze&cdziesat ztotych).

Srodki uzyskane ze sprzega nieruchoméci zostaly przeznaczone na zmniejszenie
krotkoterminowych  zobowizan finansowych Emitenta. Wadé ewidencyjna zbywanej

nieruchoméci wynosita na dzie sprzeday ok. 15,7 min zt.

5.2 Opis transakcji z podmiotami powazanymi

W 2008 roku nie wysgpity transakcje z podmiotami poyganymi, ktorych dczna wart&¢
przekroczyta wyrzoma w ztotych rownowarté kwoty 500.000 EUR, nie dolace transakcjami
typowymi i rutynowymi, wynikagcymi z biezacej dziatalnéci operacyjnej prowadzonej przez spotk
lub jednostk od niego zalana.
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5.3 Umowy kredytowe, payczki, porgczenia i gwarancje

Zobowigzania krétkoterminowe z tytulu wykorzystywanych dy®w i payczek oraz
wyemitowanych instrumentéw finansowych na dz8L grudnia 2008 roku wraz z charakterystyko
ryzyk i opisem metod zagdzania ryzykiem finansowym, zostaty przedstawionskansolidowanym

sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitalowe] TORFAR82008 roku w nocie oljaiajacej nr 11.

5.4 R&nice pomigdzy wynikiem finansowym wykazanym w raporcie rocznyn a prognozami

Grupa Kapitatowa TORFARM nie publikowata prognoznigu finansowego na rok 2008.

5.5 Zmiany w sktadzie osob zargdzajacych i nadzorujacych

W sktad Zarzdu Spétki TORFARM S.A. na dze31 grudnia 2008 roku wchodzili:

Kazimierz Herba — Prezes Zadu

Piotr Sucharski — Cztonek Zadu
DariuszSmiejkowski — Cztonek Zaeglu
Robert Pitek — Cztonek Zaru

Jacek Kotaczek — Czlonek Zadu

W skiad Rady Nadzorczej Spétki TORFARM na dz84 grudnia 2008 roku wchodzili:

Wiestawa Herba — Przewodnigz Rady Nadzorczej
Maciej Wisniewski — Cztonek Rady nadzorczej
Leszek Dziawgo - Czionek Rady Nadzorczej
Leokadia Danek — Cztonek Rady Nadzorczej
Maciej Pawetczyk — Czionek Rady Nadzorczej
Dariusz tyjak — Cztonek Rady Nadzorczej

Jerzy Kotkowski — Cztonek Rady nadzorczej
5.6 Wynagrodzenia 0s6b zarmlzajacych i nadzorujgcych
Wysoka¢ wynagrodzé Czlonkéw Zarzdu i Rady Nadzorczej w 2008 roku przedstawionaatast

w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupyitédpwe] TORFARM za 2008 roku w nocie
objasniajacej nr 22.
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Dodatkowo, Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy pldjdecyzg o wprowadzeniu dla Czlonkéw
Zarzadu, kadry kierowniczej Spoétki oraz Cztonkow Zgapw okrélonych spotek z Grupy
Kapitatowej TORFARM programu motywacyjnego.

Programem motywacyjnym afte zostaty olgjte lata obrotowe 2006, 2007 i 2008.

Osobami Uprawnionymi do udziatu w Programie Motywagm s kluczowi czionkowie kadry
menederskiej Spotki i Grupy Kapitatowej. Przez kluczowyczionkow kadry menedrskiej Grupy
Kapitatowej rozumie si osoby, ktore podejmaijlub uczestnicz w podejmowaniu istotnych decyzji
lub ich dziatalné¢ w znacacy sposob przyczynia gido rozwoju Grupy Kapitatowej, w tym
w szczegolngéci do zwkkszenia jej przychodow i zyskow, tj.:

a) Czionkowie Zaradu Spoiki,

b) Dyrektorzy Spoiki,

¢) Czlonkowie Zaradéw Spétek Powiizanych.

Przy czym osoby wymienione w pkt. a i b uczestnickbyda we wszystkich latach jego trwania,

natomiast osoby, o ktérych mowa w pkt. ¢ w lata@@722008.

5.7 Umowy zawarte m¢dzy Grupa Kapitatowa TORFARM a osobami zarzdzajacymi

Grupa Kapitalowa TORFARM nie zawarta z osobami g@dzapcymi umow przewidujcych
rekompensat w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajnamego stanowiska bez weej
przyczyny lub gdy ich zwolnienie lub odwotanie nm@#b z powodu paiczenia emitenta przez
przegcie.

5.8 Zmiany w podstawowych zasadach zagdzania przedsgbiorstwem

W 2008 roku nie wyspily istotne zmiany w podstawowych zasadach gd#wania w Grupie
Kapitatowej TORFARM.

5.9 Akcje i udzialy w posiadaniu oséb zarplzajacych i nadzorujacych

Na dziem 31 grudnia 2008 roku Czionkowie Zadwu posiadali nagpujace akcje lub udzialy
w TORFARM S.A.

Imi ¢ i Nazwisko llo$¢ posiadanych akcji
Kazimierz Herba 2 014 158
Piotr Sucharski 5125
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Na dziex 31 grudnia 2008 roku Cztonkowie Zadu nie posiadali akcji lub udziatbw w innych
spoétkach Grupy Kapitatowej TORFARM.

Na dzi&h 31 grudnia 2008 roku wedlug wiedzy TORFARM S.A.ldbkowie Rady Nadzorczej
posiadali nagpujace ilcéci akcji TORFARM S.A.

Imi¢ i Nazwisko llos¢ posiadanych akcji

Wiestawa Herba 21 509

Maciej Pawetczyk 1873

Leokadia Danek 438
Dariusz tyjak 800

Na dzieén 31 grudnia 2008 roku wedlug wiedzy TORFARM S.Aldbkowie Rady Nadzorczej nie
posiadali akcji lub udzialéw w innych spotkach Gyugapitalowej TORFARM.

5.10 Akcjonariusze posiadaicy co najmniej 5% w o0golnej liczbie gtosow na WZ

Akcjonariusze posiadagy 5% w ogdlnej liczbie gloséw na d#i@1 grudnia 2008 roku.

Nazwa podmiotu
posiadajacego Liczba Udziat w kapitale| Liczba [Udziat glosow
pow. 5% gltosow na WZA |posiadanych akcji zakladowym glosow na WZA
Kazimierz Herba 2014 158 51,04 % 2014 158 51,04%

5.11 Umowy w wyniku ktérych mogy nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy pedj decyzg o wprowadzeniu dla Cztonkow Zadu, kadry
kierowniczej spotki oraz Cztonkéw Zaddw okreélonych spotek z Grupy Kapitatowej TORFARM
programu motywacyjnego w latach obrotowych 20060720 2008. Osobami Uprawnionymi do
udziatu w Programie Motywacyjnym kluczowymi cztonkami kadry mengerskiej Spotki i Grupy

Kapitatowej.
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Osobom uprawnionym zostanie zaoferowanydzndie 135.100 warrantow subskrypcyjnych, z czego
85.002 warrantéw subskrypcyjnych serii A przeznaged do nabycia przez czionkéw Zadm
spotki oraz dyrektoréw spotki — po 27.020 warrantéa kady rok oraz 3.942 w ramach puli
rezerwowej - oraz 50.098 warrantow subskrypcyjngehii B przeznaczonych do nabycia przez
czionkow zarzdu spoétek powszanych — po 23.641 warrantow nazétg rok i 2.816 w ramach puli
rezerwowej.

Prawo do nabycia warrantow powstaje z chwpetnienia si kryteriéw przydziatu.

Kryteria przydziatu opieraj sic ha osagnigciu w poszczegolnych latach ngstjacych wskanikow
dynamiki wzrostu:

a) wroku 2006 na poziomie co najmniej 15 %,

b) w latach 2007 oraz 2008 na poziomie ustalonym pRaxk Nadzorcz Spaiki, niezalenie
dla kazdego roku po zatwierdzeniu przez Rathdzorcz Spotki budetu na dany rok.

Wskaznik dynamiki wzrostu w roku 2006etizie obliczany jako wzrost:

a) wartdsci EBITDA na 1 akat — z wag 50%,

b) wartdéci zysku netto na 1 akef z wag 50%.

Wskazniki dynamiki wzrostu w latach 2007 oraz 20Qgipobliczane jako wzrost:

a) wskaznika wzrostu warteci EBITDA na 1 aka — z wag 25%,

b) wskaznika wzrostu wartéci zysku netto na 1 akej z wag 25%,

c) wzrostu kursu akcji TORFARM (tjsredniej arytmetycznej kurséw zamkoia za ostatni
kwartat danego roku kalendarzowegogbgo ocen w stosunku do analogiczngjedniej
arytmetycznej z roku poprzedniego) — z w&9% (przy czym wzrost kursu uwzghiany
do obliczenia parametrugtizie przyjmowat wart& w ten sposoébze nigdy nie bdzie
wyzszy niz 30% i nie nkszy niz -20%).

Wskazniki wzrostu ,warté¢ EBITDA na 1 aka}” oraz ,wartag¢ zysku netto na 1 akg), o ktérych
mowa powyej obliczane Bda w oparciu o wielkéci wykazane w zatwierdzonych przez Walne
Zgromadzenie Spotki:

a) jednostkowych sprawozdaniach finansowych Spoétki dieku obrotowego 2006
w poréwnaniu do roku poprzedniego,

b) skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych Sprdklata 2007, 2008 w poréwnaniu
do odpowiadajcego roku poprzedniego.

Warranty za dany rok obrotowy zostaprzydzielone osobie uprawnionej pod warunkiem
zatrudnienia tej osoby lub petnienia przez wi danym roku obrotowym funkcji czionka Zadu
Spoiki lub spéiki powdzanej ze Spotk
przez okres co najmniej 9 ngstijacych po sobie miesty.

Utrata prawa do nabycia warrantéw za dany rokepagt w przypadku:

a) rozwigzania umowy o praclub kontraktu menegrskiego, albo innegadzacego osob

uprawnior i Spoélke badz spéllke powiazam stosunku prawnego za wypowiedzeniem

ztozonym przez osapuprawnion, przed kacem danego roku obrotowego, chyba,osoba
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uprawniona i Spotka dolz spétka powizana inaczej postanoyhawet, gdyby prawo do
nabycia warrantow przypadato jeszcze w okresiertravakresu wypowiedzenia,
b) rozwiazania z osopuprawniom umowy o pra¢ na podstawie art. 52 lub 53 Kodeksu Pracy
lub rozwhgzania kontraktu menedrskiego, albo innegoadzacego osob uprawnion
i Spoétke badz spotk powiazam stosunku prawnego z przyczyrzdeych po stronie osoby
uprawnionej, uzasadnigych natychmiastowe rozg#anie stosunku prawnego
w dowolnym momencie danego roku nawet, gdyby prdeoabycia warrantéw przypadato
jeszcze w okresie trwania tego stosunku prawnego.
Kazdy warrant nabyty przez osoby uprawnione upowa bedzie do objcia jednej akcji zwyklej na
okaziciela serii G Spotki, o wardo nominalnej 1 zt (stownie: jeden zioty).
Cena emisyjna, po ktorej do e@bja akcji zwyklych na okaziciela serii G Spétkéda uprawnieni
posiadacze warrantow serii A rownedhie sredniej arytmetycznej kurséw zamkaoia akcji Spotki ze
wszystkich sesji Gieldy Papierow Waitmwych w Warszawie w okresie od 1 kwietnia 2008a .29
czerwca 2006 r. pomniejszonej o dyskonto 10%, ¢&4/j02 zi.
Cena emisyjna, po ktérej do ebja akcji zwyklych na okaziciela serii G Spétkéda posiadacze
warrantéw serii B, rownaedlzie sredniej arytmetycznej kurséw zamkoia akcji Spotki ze wszystkich
sesji Gieldy Papierow Warociowych w Warszawie z ostatniego kwartatu roku 2Q8@nalke bedzie
nie nizsza nk okreslona powyej. Okrelona w ten sposéb cena emisyjna wynosi 65,57 zt.
Poniewa na rynku nie istnigjwarranty subskrypcyjne z podobnymi warunkami imigami, wyceny
praw przystugujcych osobom uprawnionym dokonano stgasumodel do wyceny opcji Blacka
Scholes’a. Oszacowana wasowarrantow na dzie poinformowania oséb olfiych programem
motywacyjnym wynosi 3.146 tys. zt, w tym 729 tys.zpstato zaliczone do kosztéw roku 2006
(proporcjonalnie do okresu obawywania programu), 1.019 tys. zi. w okresie od 01db
31.12.2007 oraz 1.398 tys. zt. w okresie od 01®3112.2008.

Uchwah Rady Nadzorczej TORFARM SA nr 5/03/2007 z dnia722007r. zostata zatwierdzona lista
imienna os6b uprawnionych do ebja warrantbw za rok obrotowy 2006 obejagug osoby
wchodzce w sktad Zargdu TORFARM SA, ktérym przyznanadznie 22 517 warrantow serii A.

Uchwah Rady Nadzorczej TORFARM S.A. z dnia 27.06.200&stata zatwierdzona lista imienna
oséb uprawnionych do ofgia warrantow za rok obrotowy 2007 obejaug osoby wchodze

w sktad Zarzdu Torfarm SA, ktérym przyznanadznie 34 517 warrantéw serii A.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy "TORFARM" S.A. wor@iniu, w nawizaniu do uchwaly
Walnego Zgromadzenia numer 17 z dnia 30.06.2008, rdltycacej przygcia zalaen Programu
Motywacyjnego TORFARM S.A., w szczegbkud w zwiazku z pkt 6) ust 3 zaken moa ktoérego
Rada Nadzorcza Spoiki zostata upamiana do wprowadzenia do Regulaminu Programu

Motywacyjnego postanowieodbiegajcych od zateen przyjetych w powotanej uchwale Walnego
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Zgromadzenia, postanowito zatwierélzizmiany wprowadzone do Regulaminu Programu
Motywacyjnego mog uchwaty Rady Nadzorczej TORFARM S.A. numer 2/08/2& dnia 5 lipca
2007 roku, odbiegage od zateen Programu Motywacyjnego TORFARM S.A. wprowadzonych
powotary uchwah Walnego Zgromadzenia.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy "TORFARM" S.A.vzegrdzito nastpujace zmiany:

a) Zmiarg dotyczca ilosci warrantow subskrypcyjnych serii A i B, w tym §lo warrantéw
przypadaicych w puli rezerwowej, w zakresie w jakim zmiaanieci sii w ogolnej
liczbie 135.100 warrantbw przeznaczonych do nabypiaez osoby upowaione.

W zwiazku z powyszym zatwierdzeniu ulega zmiana wprowadzona przek Radzorcaz,
zgodnie z ktax Spotka wyemituje maksymalnie 135.100 (sto trzygtdigiec tysiecy sto)
warrantéw subskrypcyjnych przeznaczonych do nabyciaz osoby uprawnione, z czego
91.551 Warrantow serii A oraz 43.549 WarrantowidgriWarranty serii A mog zosta
wyemitowane w iléci tacznie 67.551 tj. po 22.517 za & z trzech lat obrotowych
przypadajcych w latach 2006-2008 (pula podstawowa) oraz ot 24.000 Warrantow
do przyznania w latach 2006-2008 w ramach Puli Rexeej. Warranty serii B mag
zost& wyemitowane w iléci tacznie 22.000 tj. po 11.000 zazke z lat obrotowych 2007

i 2008 (pula podstawowa) oraz dodatkowo 21.549 ¥Wayrdo przyznania w latach 2007-
2008 w ramach Puli Rezerwowej.

c) Zmiare dotycaca postpowania w przypadku braku w danym roku Nowych Oséb
Uprawnionych w rozumieniu Regulaminu Programu Magwnego. W zwizku
z powyzszym zatwierdzeniu ulega zmiana wprowadzona przed Rladzorcz, zgodnie
z ktora w przypadku braku w danym roku Nowych Os6b Uprammch zwazanych
ze Spoétkami Povgzanymi, Warranty serii B przeznaczone do nabycipiNowe Osoby
Uprawnione zwizane ze Spoétkami Powdanymi zostasm skierowane do nabycia przez
pozostate Osoby Uprawnione zwane z TORFARM lub przez pozostate Osoby
Uprawnione zwjzane ze Spotkami Powdanymi kdz nabyte przez Spaikw celu
umorzenia.

W zwiazku z powyszym Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy "TORFARM" S Toruniu
dokonato take zmiany uchwaty Walnego Zgromadzenia numer 19a 80.06.2006 roku, dotygezej
warunkéw emisji warrantow subskrypcyjnych serii ABi Spotki z wyhczeniem prawa poboru
dotychczasowych akcjonariuszy, w ten spos®punkt 1 powotanej uchwaty otrzymat brzmienie:

1. Pod warunkiem zarejestrowania przed svarunkowego podwigzenia kapitatu zakladowego
Spoiki, uchwalonego uchwahr 18 Walnego Zgromadzenia Spoétki z dnia 30.0662iku,
Spoétka wyemituje dcznie 135.100 (sto trzydd@ pie¢ tysiecy sto) warrantéw
subskrypcyjnych uprawnigych ich posiadaczy do subskrybowania akcji zwykiyaa
okaziciela serii G Spoiki (dalej "Warranty"), nanwakach okrélonych ponkej, z tego 91.551

Warrantow serii A (dalej "Warranty A") oraz 43.5%@arrantow serii B (dalej "Warranty B").
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Poza wyej opisanym programem motywacyjnym, Spotce niezsane umowy, w wyniku ktérych
Mot W przyszidci nasapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotgasowych

akcjonariuszy.

5.12 Informacje o systemie kontroli programow akcjipracowniczych

W Grupie Kapitatowej TORFARM nie istnigprogramy akcji pracowniczych.

5.13 Informacje o posgpowaniach tocacych se przed sadem lub organami administracji

publicznej

W 2008 roku nie toczyly siprzed gdem, organami wikgiwymi dla pos¢powania arbitraowego lub
organami administracji publicznej pegbwania dotycgce zobowazan lub wierzytelnéci Grupy

Kapitatowej TORFARM, ktérychalczna warté¢ stanowi co najmniej 10% kapitatu wkasnego.

5.14 Informacja 0 umowie z podmiotem uprawnionym ddadania sprawozdania finansowego

W dniu 10 lipca 2008 roku Rada Nadzorcza Spoétkialdac na podstawie 827 pkt. 2 ust. 7 Statutu
Spoétki, na wniosek Zasdu Spotki dokonata wyboru podmiotu uprawnionego Hadania
sprawozdania finansowego Spotki za rok 2008. Wyyraipodmiotem jest "M2 Audyt" Sp. z o.0.
z siedzila w Bydgoszczy. W trakcie trwania umowy "M2 Audytp.& 0.0. zmienita firma na ,HLB
M2 Audyt" Sp. z 0.0.. Koszty badania sprawozdammearfsowego za rok 2008 zgodnie z umow
wyniosa:
- badanie sprawozdania finansowego Torfarm S.Aok&6008 — 26 000 zt,
- badanie skonsolidowanego sprawozdania finansoweggpyGKapitalowej TORFARM
za rok 2008 — 19 000 zt,
- przeghd srédrocznego sprawozdania finansowego Torfarm SaAl potowe 2008 roku —
14 000 zt.
- przeghd $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finangowerupy Kapitatowej
TORFARM za | potow 2008 roku — 11 000 zi.
- szkolenie z zakresu MSSF — 11 000 zt.

Koszty badania sprawozdania finansowego za rok 200@arciu o umowz dnia 17 wrzénia 2007r.
wyniosty:
- badanie sprawozdania finansowego TORFARM S.Aok&6007 — 45 900 zi,
- badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowegpyG<apitatowej TORFARM S.A.
za rok 2007 — 27 000 zt,
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- przeghd srédrocznego sprawozdania finansowego TORFARM SaAl potowe 2007 roku
— 27 500 zt.

- przeghd srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finangowerupy Kapitatowej
TORFARM S.A. za | potow 2007 roku — 21 600 zt.

6. Informacja na temat stosowania dobrych praktyk w2008r.

6.1 Wskazanie zbioru zasad tadu korporacyjnego, ktéremupodlega emitent, oraz
miejsca, gdzie tekst zbioru zasad jest publicznieodtepny:
Emitent podlega zasadom tadu Kkorporacyjnego stknego przez Rad Nadzorcz GPW
w Warszawie S.A. w dokumencie ,Dobre praktyki spéfotowanych na GPW”, wprowadzonych
uchwah nr 12/1170/2007 Rady Nadzorczej GPW w Warszavdaia 4.07.2007r. Tekst zbioru zasad

dostpny jest publicznie na stronie internetowej GPW.

6.2 Wskazanie tych postanowigé zbioru zasad tadu korporacyjnego od ktérych emiteh

odstapit, oraz wyjasnienie przyczyn tego odsipienia:

Zasada nr |. 1 - Spotka powinna prowadziprzejrzysh i efektywry polityke informacyjra, zaréwno
z wykorzystaniem tradycyjnych metod, jak i zyaiem nowoczesnych technologii, zapewiisich

szybka¢, bezpieczastwo oraz szeroki dogt do informacji. Spotka korzystgj w jak najszerszym
stopniu z tych metod komunikowania powinna zapéwrdpowiedm komunikacg z inwestorami
i analitykami, umaliwia¢ transmitowanie obrad walnego zgromadzenia z wysbaniem sieci

Internet, rejestrowaprzebieg obrad i upubliczriigo na stronie internetowe.

Uzasadnienie: Spotka prowadzi przejraystefektywry polityke informacyjra, w strukturze Spétki
wydzielono jednostk PR ktéra realizuje polityk Spotki w zakresie kontaktow z mediami. Spotka
umazliwia przedstawicielom mediow obecitona walnych zgromadzeniach, jedaalobrady WZA
nie @ obecnie rejestrowane, upubliczniane ani transnat@wv Internecie, z uwagi na niezgtaszanie
takiej potrzeby przez Akcjonariuszy.

Zasada nr Il. 2 - Spoétka zapewnia funkcjonowanie swojej strony inééomwej w gzyku angielskim,

przynajmniej w zakresie wskazanym wega Il. pkt 1.

Uzasadnienie: Spotka rozwa podgcie dziata zmierzajcych do funkcjonowania strony vezyku
angielskim w podstawowym zakresie. Spotka za naeeluznaje funkcjonowanie strony wzyku

angielskim w tak szerokim zakresie jaki jest wyntagarzez Dobre Praktyki.

Zasada nr 1.3 — Zarad, przed zawarciem przez spélistotnej umowy z podmiotem poaganym

zwraca s¢ do rady nadzorczej o aprobatej transakcji/umowy. Powgzemu obowdzkowi nie
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podlegaj transakcje typowe, zawierane na warunkach rynkbwycamach prowadzonej dziatakeo
operacyjnej przez spGikz podmiotem zalsym, w ktorym spotka posiada gliszcciowy udziat
kapitatowy. Na potrzeby niniejszego zbioru zasamyjonuje s¢ definicjg podmiotu powizanego
W rozumieniu rozporgzenia Ministra Finanséw z 19.10.2005r. w sprawitorimacji biezacych

i okresowych przekazywanych przez emitentéw papiesértcciowych.

Uzasadnienie: Ze wzglu na skal powiazan handlowych i organizacyjnych pogdizy spétkami GK
TORFARM, przestrzeganie tej zasady zmaoz utrudnitoby funkcjonowanie Spodiki. Spotka
przyktada dua uwag;, aby transakcje zawierane pediy SpoOth a podmiotami powgzanymi
zawierane byly na warunkach rynkowych. Spoétka gpiswszystkie transakcje z podmiotami

powiazanymi oraz przechowuje ich dokumentaagodnie z wymogami prawa.

Zasada nr Il. 7 - W ramach rady nadzorczej powinien funkcjonéwa najmniej komitet audytu.
W skiad tego komitetu powinien wchodzico najmniej jeden czionek niezaty od spoétki

i podmiotéw pozostagych w istotnym powgzaniu ze spolk posiadajcy kompetencje w dziedzinie
rachunkowéci i finanséw. W spéitkach, w ktorych rada nadzorskiada si z minimalnej wymagane;j

przez prawo liczby czionkéw, zadania komitetu mbge wykonywane przez rachadzorca.

Uzasadnienie: Jakkolwiek w chwili obecnej zasadni¢ajest przez Spodkstosowana, w 2008 roku
zapadta decyzja o powotaniu komitetu audytu. Prquesotania komitetu audytu w ramach Rady

Nadzorczej jest w trakcie realizacji paeszy od 2009 roku.

Zasada Il. 8 - W zakresie zadai funkcjonowania komitetow dziakgych w radzie nadzorczej
powinien by stosowany Zalcznik | do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 200

dotyczcego roli dyrektoréw niewykonawczygch).

Uzasadnienie: Niestosowanie tej zasady jest konsediyvdecyzji o nie powotywaniu komitetéw
dziatapcych w ramach Rady Nadzorcze;.
Zasada Il. 9 - Zawarcie przez spakumowy/transakcji z podmiotem paygzanym, spetniagej

warunki o ktérej mowa w gZci Il pkt 3, wymaga aprobaty rady nadzorczej.

Uzasadnienie: Niestosowanie tej zasady jest konsegjv odstpienia od zasady 3 w ¢xi Il.
Dobrych Praktyk.

6.3 Opis podstawowych cech stosowanych u emitentgseemow kontroli wewnrgtrznej

i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu spogdzania sprawozda finansowych

i skonsolidowanych sprawozda finansowych:
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System kontroli wewrgtrznej

W Spotce oraz w catej Grupie Kapitalowej TORFARMnisje system wewgrznych przepisow
obejmupcych akty normatywne (m.in. procedury, instrukcjegegulaminy) reguluyjcych

funkcjonowanie Grupy. Nad przestrzeganiem przepisévewretrznych, oprécz nadzoru
funkcjonalnego sprawowanego przez przelych, sprawuje kontrel Dziat Nadzoru

Wiascicielskiego oraz Dziat Audytu. Kontrole realizoveamprzez te jednostki prowadzone sa

podstawie bigacych potrzeb, oraz wnioskow Zadu TORFARM S.A.

Ksiggi rachunkowe TORFARM prowadzone, $rzez wewntrzny Dziat Ksggowdsci. Ksiggi
poszczegodlnych spotek Grupy prowadzomewsczsci przez Dziat Ksigowasci TORFARM S.A.
ktory swiadczy ustugi rachunkowo-kgjowe na rzecz pozostatych spotek Grupy, a pescez
samodzielnie przez poszczegolne Spoiki. elfisiprowadzone & wg jednolitych zasad zgodnie

Z obowhzujacym w Grupie Planem Kont.

Sprawozdania finansowe i raporty spmizane s wedtug szczegotowych procedur obaxmiijacych
w Spoice. Zgodnie z obowdujacymi przepisami prawa Spoétka poddaje swoje sprawmaizd
finansowe badaniu przez niezalego bieglego rewidenta. Badaniu rewidenta podiedgak-e
sprawozdania finansowe spotek funkcjarmyich w ramach Grupy TORFARM, jak tak

skonsolidowane sprawozdanie roczne Grupy Kapitgtowe

System zaradzania ryzykiem istotnym dla Spotki

Za zaradzanie ryzykiem istotnym dla Grupy TORFARM odpowaedny jest Zarzd TORFARM
S.A., natomiast na poziomie poszczegodlnych spotewigzanych — ich Zawdy. Ryzyko jest
identyfikowane i monitorowane w procesie spoizania i weryfikacji strategii rocznych. W ramach
budowania strategii Grupy Kapitalowej zostaty zdiegowane nagpujace obszary ryzyka istotnego
dla Spoiki:

Ryzyko zwigzane z sytuacy makroekonomiczm

W ostatnich latach rynek dystrybucji farmaceuty¢zde aptek i szpitali dynamicznie wzrastat.
Przewiduje si, ze w diwzszym okresie koniunktura w brandystrybucji farmaceutykow ksztattowa
sie bedzie w korelacji z ogolp sytuacy gospodarcg Polski. Bionc pod uwag spodziewane relacje
stopy wzrostu rynku farmaceutycznego wobec PKBlizaga zakladanej przez Spélistrategii
rozwoju mae by utrudniona w przypadku wyglienia niekorzystnych  zjawisk
makroekonomicznych, m.in. takich jak: stagnacjapgodsrcza, wysoka stopa bezrobocia lub wzrost
inflacji. Niekorzystne zmiany makroekonomiczne dmpadzt mog do ograniczenia popytu na
towary Spétki, w tym w szczegdlga z wyzszych poziomow cenowych, a w konsekwencji do spadku
przychodéw ze sprzed@ i wzrostu kosztow dzialaldoi. Taka sytuacja me skutkowa

zmniejszeniem zyskowdoi Spoétki. Za monitoring iograniczanie ryzyka tegoodzaju
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odpowiedzialny jest na poziomie TORFARM S.A. Zar5poiki, a na poziomie spdtek pawanych
- odpowiednio ich Zaedy.

Ryzyko kredytowe

Spotka posiada nateosci handlowe oraz nateocici z tytutu udzielonych piyczek.

Ryzyko kredytowe nal@aosci handlowych jest na higeco analizowane przez powotaspecijalnie do
tego komork. Kazdy klient Spotki posiada wyznaczony nieprzekracgalimit kredytowy,
przyznawany przez zaad¢ TORFARM na podstawie dotychczasowej wspétpracgny zdolnéci
finansowej oraz proponowanych zabezpiécze wzgkdu na bardzo nisk koncentrag sald
handlowych, restrykcyjnym podeju do limitdw handlowych oraz bigcym monitoringu wspotpracy
Z klientami, ryzyko kredytowe z tytutu naleosci handlowych nalkey uzna za niskie.

Spoétka stosuje analogiczne procedury przyznawani@ohitoringu przyznanych pgczek jak
w przypadku natenoéci handlowych. Nalenosci z tytutu udzielonych pgczek stanovd gtownie
pozyczki udzielone odbiorcom aptecznym na rozwo0j derakci gospodarczej. Ze wzglu na
znaczna dywersyfikag] pazyczek, ustanowione zabezpieczenia orazglgi monitoring spiat
TORFARM SA ocenia ryzyko kredytowe zygane z tymi pgyczkami za niskie. Dotychczasowa
jakos¢ spiat tych payczek potwierdzaat ocerg. Zaradzanie ryzykiem z tego obszaru, na poziomie
TORFARM S.A. pozostaje w gestii Dyrektora Finansgaea na poziomie spétek paaanych - ich
Zarzmdow.

Ryzyko stopy procentowej

TORFARM SA naraony jest na zmiany stopy procentowej z tytutu agektych diugo-

i krétkoterminowych zobowizan finansowych. Wszystkie zobogzania finansowe spotki oparte s
na zmiennej stopie procentowej, bazej na wskaniku Wibor 1M. Wzrost midzybankowych stop
procentowych mze spowodow& wzrost kosztow finansowych spotki. Spotka nie sjes
instrumentow finansowych w celu wyeliminowania riaystopy procentowej i w konsekwenciji
ryzykiem zmiany kosztéw obstugi zadknia. Spétka ma ezciowy wptyw na ekspozygjna poziom
stép procentowych poprzez optymalizagarazdzania kapitalem obrotowym (poziom zapadow,
rotacja nalenosci i zobowhzan), co bezpé&ednio istotnie wpltywa na poziom zaangavania
finansowego w bankach.

W przypadku zmiany stép procentowych Spoétka mama jest na zmiankosztéw odsetkowych
wprost proporcjonalnie do iloczynu zmiany WIBOR 1btaz zmiany zadienia kredytowego.
Bazupc na stanie zadhenia kredytowego na dzie31.12.2008 r. zmiana WIBOR 1M o0 1 punkt

procentowy spowoduje proporcjonalemiare wyniku brutto Spotki o 2,1 min zt w skali roku.
Ryzyko ptynnosci
TORFARM SA przygotowuje bugt spétki w okresach rocznych wraz z anglintacji kapitatu

obrotowego oraz przeptywami pieanymi. Wykonanie bugetu wraz z przeptywami piegdanymi
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raportowane sdo Zaradu spotki. TORFARM SA na bigco reaguje na odchylenia od planowanych
wynikow finansowych oraz przeptywow pieanych, minimalizugc ryzyko ptynndci. Grupa
TORFARM dziata w oparciu o zatwierdzone katy, informacje o stopniu ich wykonania dostargzaj
stuzby controlingu.

Dodatkowo, spotka planuje scentralizowanie zdzania ptynnécia w Grupie Kapitatlowej, co

zwigkszy efektywnéc¢ oraz bezpieczsstwo finansowe.

Ryzyko walutowe

Ze wzgkdu na dziataln@ na terytorium kraju, Grupa TORFARM w nieznacznytopsiu jest
naraona na ryzyko walutowe. Grupa nie prowadzi dzia#&tneksportowej, a import lekéw stanowi
1-2% zakupéw Grupy. W 2zwiku z tym Grupa Kapitalowa nie stosowata instrurbent

zabezpieczafpych przed ryzykiem walutowym.

6.4 Wskazanie akcjonariuszy posiadajcych bezpdrednio lub posrednio znaczne pakiety
akcji wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przeztpodmioty akcji, ich procentowego udziatu
w kapitale zaktadowym, liczby gtosow z nich wynikajcych i ich procentowego udziatu w ogoélnej

liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu:

8 ; n - % kapitatu n p % gtoséw na
Akcjonariusz Liczba akcji akeyjnego Liczba gtosow WZA
Kazimierz Michat Herba 2014 158 51,04%| 2014 158 51,04%

6.5 Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow warkoiowych, ktore daja specjalne

uprawnienia kontrolne, wraz z opisem tych uprawnid:

Spoétka nie wyemitowata papieréw waitiowych ktére daj specjalne uprawnienia kontrolne.

6.6 Wskazanie wszelkich ograniczeodncsnie do wykonywania prawa gtosu, takich jak
ograniczenie wykonywania prawa gtosu przez posiadag okreslonej czesci lub liczby gtosow,
ograniczenia czasowe dotygre wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z é&tymi, przy
wspotpracy spotki, prawa kapitatowe zwizane z papierami wartdciowymi s oddzielone od

posiadania papierow wartgciowych:

Statut ani akty wewgirzne Spotki nie zawiergjpostanowié dotyczcych ograniczenia wykonywania

prawa gtosu.

6.7 Wskazanie wszelkich ogranicae dotyczacych przenoszenia prawa wiasnii

papieréw wartosciowych emitenta:
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Statut Spotki nie zawiera postanowi@lotyczacych ograniczenia przenoszenia prawa W&sino

papieréw wartéciowych emitenta.

6.8 Opis zasad dotycgrych powotywania i odwotywania osob zagmlzajacych oraz ich

uprawnien, w szczegolngci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji:

Cztonkéw Zarzdu powotuje Rada Nadzorcza na wspdkadenas, ktéra wynosi 5 lat. Zasd Spotki
jest od jedno- do pcioosobowy. Liczh czionkow Zarzdu okr&la Rada Nadzorcza w granicach
wskazanych w zdaniu poprzednim. Czionek Zdwmae by w kazdej chwili odwotany przez Rad
Nadzorca. Jednemu z czionkéw Zadu Rada Nadzorcza powierza petnienie funkcji Prezes
Zarzdu. Rada Nadzorcza m® odwotd Prezesa Zagglu z petnienia tej funkcji bez odwotlywania go
ze skladu Zargdu i przy jednoczesnym powierzeniu funkcji Prez&€sazdu innemu cztonkowi

Zarzmdu.

Do skladania éwiadczeéd woli i reprezentowania Spétki upowdeni § dwaj cztonkowie Zargdu

tacznie, lub dwaj cztonkowie Zagdu facznie z prokurentem.

Zarzad wykonuje wszelkie uprawnienia w zakresie zdrania Spoly, z wyjatkiem uprawnié
zastrzeonych dla pozostatych organéw Spotki. Regulamin zzdu okrela szczegotowo tryb
dziatania Zarzdu, a take sprawy wymagage uchwaty Zargu oraz sprawy, ktére magatatwi w

imieniu Zaradu poszczegOdlni jego cztonkowie.

Stosownie do postanowieRegulaminu Zardu, kady Cztonek Zarzdu maoe prowadzi bez
uprzedniej uchwaly Zagrlu sprawy Spotki nieprzekracaeg zakresu zwyktych czyngd, w ramach
przyznanych kompetencji zgodnie z Regulaminem orgagjnym. Uchwata Zagdu wymagana jest
dla wszelkich decyzji o znaczeniu strategicznygdzomogcych swoimi konsekwencjami dotyazy
spraw wtdciwych rzeczowo i kompetencyjnie dla qeej niz jednego Czionka Zazdu,
w szczegolngci:

- przyjecie Strategii spotki, oraz spoétek zahgch obejmuicej cele orazrodki realizacji a take
zmiany strategii;

- ustalenie miernikéw strategicznych (rodzaj i w&t} oraz zasad controllingu;

- zatwierdzenie bugktow oraz ich zmian;

- zatwierdzenie struktury organizacyjnej, planud@ia regulamindéw organizacyjnych Spétki oraz ich
zmian;

- zatwierdzenie celéw i zasad strategicznych g marketingowych;

- ustanowienie prokury;
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- zatwierdzenie sprawozdania rocznego Spoiki, diknsu i rachunku zyskoéw i strat za poprzedni

rok obrachunkowy.

6.9 Opis zasad zmiany statutu lub umowy spétki ementa:

Zmiana statutu emitenta przebiega na zasadach arsketz w kodeksie spotek handlowych. Do
zmiany statutu wymagana jest uchwata walnego zgdaerda i wpis do rejestru przeelsiorcow.
Projekty uchwat walnego zgromadzenie dofgez m.in. zmiany statutu opiniowane przez rad

nadzorcz.

6.10 Sposbb dziatania walnego zgromadzenia i jegasadnicze uprawnienia oraz opis
praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania, w szegoInéci zasady wynikapce
z regulaminu walnego zgromadzenia, jeeli taki regulamin zostat uchwalony, o ile informage

w tym zakresie nie wynikap wprost z przepisow prawa:

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy jest napaz wladz Spotki. Akcjonariusze maguczestniczy
w Zgromadzeniu oraz wykonywarawo gtosu osoktie lub przez petnomocnikéw. Kda akcja daje
na Walnym Zgromadzeniu Spotki prawo jednego gtosu.

Na Walnym Zgromadzeniu powinni &yobecni czlonkowie Rady Nadzorczej i Zgina. Biegly
rewident powinien by obecny na zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu oraz adzwyczajnym
Walnym Zgromadzeniu, {eli przedmiotem obrad majpy¢ sprawy finansowe spotki. Nieobedido
cztonka Zarzdu Ilub czlonka Rady Nadzorczej wymaga wwpania, ktére powinno ky
przedstawione na Walnym Zgromadzeniu przez @gwzewodniczca obradom. Czionkowie Rady
Nadzorczej i Zargu oraz biegly rewident Spétki powinni, w granicaskych kompetencji i w zakresie
niezlgdnym dla rozstrzygrcia spraw omawianych przez Zgromadzenie, udzielazestnikom
Zgromadzenia wyjanien i informacji dotycacych spoiki.

Zgromadzenie prawidtowo zwotane jest zdolne do podeania uchwat bez wzglu na liczlky
reprezentowanych na nim akcji, aeopodejmowé uchwaty jedynie w sprawach @bych poradkiem
obrad.

Zgromadzenie otwiera Przewodricy Rady Nadzorczej lub osoba przez niego wskaz2dhaazie
nieobecnéci tych os6b Walne Zgromadzenie otwiera prezes adarzinny czionek Zaegu albo
osoba wskazana przez Zaaz Otwierajcy Zgromadzenie zagdza wybor Przewodnigzego i dwoch
sekretarzy. Osoba przewodrica obradom powinien przeciwdziélayv szczegdélnéci naduywaniu
uprawnigé@ przez uczestnikbw Zgromadzenia i zapewnigespektowanie praw akcjonariuszy
mniejszd@ciowych.

Przewodniczcy sporadza, niezwlocznie po wyborze, ksbbecndci zawierajca spis uczestnikow
Zgromadzenia z wymienieniem $ld akcji, ktére kady z nich reprezentuje i stacych im gtoséw.

Lista jest wylgona podczas Zgromadzenia. Przewoditgzudziela gtosu referentom tematéw
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wyszczegolnionych kolejno w pamdku obrad. Referentem m® by Przewodnicacy. Po
zreferowaniu kadego tematu Przewodnigzy udziela gtosu akcjonariuszom w kolejonbzgtaszania
sie¢ w celu zadawania pyia wniesienia uwag lub wnioskow, vegiznie do zreferowanego tematu.
Odpowiedzi udziela, wzgtinie ustosunkowuje sido wniesionych uwag i wnioskow, referent tematu
wytacznie do zreferowanego tematu. Akcjonariusz zahieyagtos zobowgzany jest na wspie
poda imig¢ i nazwisko do protokotu. Po wyczerpaniu tematueprzeferenta, zgtoszeniu zapyta
uwag i wnioskow oraz wystuchaniu odpowiedzi do od@ainiego punktu obrad, Przewodnicy
poddaje pod gtosowanie wnioski, przestrzegayasady aby wnioski referenta glosowane byly

w pierwszej kolejnéci.

Glosowanie jawne nagiuje przez zigenie u sekretarza imiennych kart do gtosowaniaktdaych

umieszczona jest:

. imie i nazwisko akcjonariusza,

. ilos¢ przystuguacych mu gltosow,

. wskazanie numeru (oraz ewentualnie wersji) uchwkdbfrej dotyczy gtosowanie

. stowa ,za”, ,przeciw”, ,wstrzymu sie” — z pozostawieniem nieslilenego jednego

tylko z tych sformutowa
. podpis akcjonariusza albo petnomocnika

J&li zostarm spetnione wymogi niezidne dla przeprowadzenia gtosowania tajnego, wowczas
gtosowanie odbywa siza pomog kart do glosowania, na ktérych umieszcza si

» ilos¢ przystuguacych akcjonariuszowi gtosow,

» wskazanie numeru (oraz ewentualnie wersji) uchwdbyrej dotyczy gtosowanie

» slowa ,za”, ,przeciw”, ,wstrzymuj sig” — z pozostawieniem nieskdlenego

jednego tylko z tych sformutovia

przy czym postanowietych nie stosuje sj jezeli gtosowanie odbywa siw systemie elektronicznego

liczenia gtosow.

Tryb podejmowania uchwat Zgromadzenia, ktérych gmaetem jest powotanie lub odwotanie
cztonkéw Rady Nadzorczej, jest ngstjacy:
1) prawo zgltaszania kandydatéw majwszyscy akcjonariusze bigy udziat
w Zgromadzeniu,
2) po stwierdzeniu prawidtowgi zgtoszenia kandydatow Przewodnicy zaradza
glosowanie,
3) na karcie do glosowania zossammieszczeni prawidiowo zgtoszeni kandydaci

w kolejncici alfabetycznej,
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4) do Rady Nadzorczej wybieram si z kandydatow, ktorzy uzyskali ggej niz 50%
gtosow oddanych — w kolejda od tego kandydata, ktéry uzyskat najksz ilos¢
gtoséw ,za”, & do wyczerpania miejsc do obsadzenia w Radzie

5) jesli ponad 50% gtosow oddanych uzyskagedj kandydatéw i jest miejsc do
obsadzenia w Radzie Nadzorczej, wowczas do Radiarmosvybrani kandydaci,
ktorzy uzyskali najwiksz ilos¢ gtosow,

6) jezeli ilos¢ miejsc do obsadzenia w Radzie Nadzorcze] jestksza ni ilos¢
kandydatow, ktorzy uzyskali ponad 50% gtosow oddanyowczas Przewodnigzy
zaradza drug turg wyborow, w ktérej uczestnigzci kandydaci, ktorzy nie uzyskali
progu 50% gtoséw oddanych. Do Rady Nadzorczej masteybrani ci kandydaci,
ktorzy uzyskali najwiksz ilos¢ gtoséw. Wymaog przekroczenia progu 50% gtosow
przy drugiej turze obowkuje.

7) jesli zaden 2z kandydatow nie uzyska 50% gloséw oddanyclbworas
Przewodniczcy zaradza drug ture glosowania, w ktérej uczestniczipeda wszyscy
kandydaci. Do Rady Nadzorczej zostawybrani ci kandydaci, ktérzy uzyskali
najwieksz ilos¢ gloséw. Wymaog przekroczenia progu 50% gtoséw ohowe.

Glosowanie w tym przedmiocie odbywa przez ztaenie u sekretarza kart do glosowania, na ktérych
umieszczone jest:
1) ilos¢ przystugujcych akcjonariuszowi gtosow,
2) imiona i nazwiska kandydatéw z umieszczonymikolblanych kadego z kandydatow
stowami ,za", ,przeciw”, ,wstrzymu sic” - z pozostawieniem nieskilenego jednego tylko
z tych sformutowa.
Imiona i nazwiska prawidiowo zgtoszonych kandydatdakcjonariusze wpisyj
w odpowiednich miejscach kart do glosowania z zasmem porzdku alfabetycznego.

Akcjonariusze gtosajoddzielnie na kadego kandydata umieszczonego na karcie do gtosawani

Tryb podejmowania uchwat Zgromadzenia, ktérych gnzietem jest powotanie lub odwotanie
cztonkéw Rady Nadzorczej w drodze gtosowania gruppgest nastpujacy:
1) osoby reprezentafe na walnym zgromadzeniw tczsé akcji, ktéra przypada
z podziatlu ogélnej liczby reprezentowanych akcjegar liczle czlonkéw Rady
Nadzorczej mog utworzy¢ oddzielrs grupe celem wyboru jednego czionka Rady, nie
biora jednak udziatu w wyborze pozostatych cztonkéw Rildglzorczej;
2) po stwierdzeniu prawidlowéoi utworzenia grup Przewodnigzy zaradza przerw
w obradach Zgromadzenia celem wyboru w poszczegblgyupach czionkéw Rady
— Przewodniczcy maze do kadej z grup delegowasekretarza celem spadzenia
przez niego notatki zawiergej co najmniej sktad grupy akcjonariuszy oraz imaio

i nazwiska wybranych przezantztionkéw Rady;
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3) po uzyskaniu informacji o wyborze czionkéw Rady Kadzej w poszczegdlnych
grupach Przewodnigzy zaradza gtosowanie celem wyboru pozostatych czionkow

Rady (poza grupami)- gtosowanie odbywa i trybie okrélonym w ust. 1 i 2
powyzej.

Gtos uznaje siza wany, jezeli na karcie do gtosowania akcjonariusz pozostaeskrélona jedm

z trzech opcji ,za”, ,przeciw” lub ,wstrzymgj sig”. Glos nie spetniajcy wymogow okrélonych

w zdaniu poprzednim nie jest glosem oddanym i nieza st go do ogoélnej puli glosow waie
oddanych. W glosowaniu jawnym nieigy jest take glos tego akcjonariusza, ktory karty nie
podpisat. Gtos na karcie niepodpisanej gavak za gtos nie oddany i nie wlicza;gio do ogoélnej puli
glosow wanie oddanych. Glosy oblicza komisja zbma z Przewodniazego i sekretarzy. Wyniki

gtosowania Przewodnigzy podaje do wiadondoi akcjonariuszy uczestnigzych w Zgromadzeniu.

Walne Zgromadzenie podejmuje uchwaly w sprawackstikiych w Kodeksie spoétek handlowych
i Statucie, w tym w szczeg6lém w sprawach:
1) rozpatrzenia i zatwierdzania sprawozdania Z@wzz dziatalnéci Spotki oraz sprawozdania
finansowego za ubiegty rok obrotowy,
2)  podziatu zysku lub pokrycia straty,
3) udzielania cztonkom organdw Spotki absolutorium,
4)  zmian Statutu Spofki,
5)  polaczenia, podziatu lub likwidacji Spotki, wyboru likdatoréw oraz ustalenia zasad
podziatu majtku Spotki po likwidacii,
6)  umorzenia akcji i okrdenia warunkw umorzenia.
W sprawie sposobu podziatu zysku lub pokrycia gtratrzd Spotki przedstawia Walnemu
Zgromadzeniu wniosek wraz z piseqropinia Rady Nadzorczej.
Zmiana przedmiotu dziatal§oi Spotki nastpuje bez wykupu akcji, jli uchwata powazita kxdzie
wigkszaicia 2/3 (dwoch trzecich) gtosow przy obeéoib 0s6b przedstawiggych przynajmniej

potowe kapitatu zaktadowego.

6.11 Skiad osobowy i zmiany, ktore w nim zaszly w ciggu ostatniego roku
obrotowego, oraz opis dzialania organdéw zarz adzajacych, nadzoruj acych Ilub
administruj gcych emitenta oraz ich komitetow:

W skiad Zarzdu Spotki na dzig 31.12.2008 roku wchodzili:

1. Kazimierz Herba — Prezes Zad;
2. Piotr Sucharski — Wiceprezes Zailm;
3. Robert Patek — Wiceprezes Zasdu;
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4. DariuszSmiejkowski — Wiceprezes Zagdu;
5. Jacek Kofaczek — Wiceprezes Zaia.

W ciagu roku obrotowego 2008 skilad zaam nie ulegat zmianie.

Zarzad kieruje bigaca dziatalndgcia Spotki oraz reprezentuje na zewntrz. Sktada si z jednego do
pigciu Cztonkéw, w tym Prezesa Zadu, ktory kieruje jego prac Cztonkéw Zarzdu powotuje Rada
Nadzorcza na wspdrkadenagt, ktéra wynosi pic lat, jednemu z Czionkow Zaydu Rada Nadzorcza
powierza petnienie funkcji Prezesa Zgiu. Rada Nadzorcza m® odwot& Prezesa Zagdu

z pehnienia tej funkcji bez odwolywania go ze skiadarzdu i przy jednoczesnym powierzeniu
funkcji Prezesa Zasdu innemu czionkowi Zasdlu. Za wyptkiem Prezesa Zagdu, kady

z pozostatych Czlonkéw Zagdu otrzymuje tytut ,Wiceprezes” Zagdu.

Do skiadania €wiadczér woli i reprezentowania Spotki upowsony jest Prezes Zapdu
samodzielnie lub dwaj Czlonkowie Zadu facznie. Zarzd sktada éwiadczenia woli w imieniu
Spoétki w ten sposolze pod nazw Spdéiki podpisujcy umieszcza swoj podpis i pieczimienm

z podaniem funkcji pelnionej w Zamdzie. Do prowadzenia spraw Spéitki lub dokonywania
okreslonych czynnéci Zarad maze ustanowd jednego lub wicej pethomocnikéw lub prokurentow.
Imiona i nazwiska prokurentow oraz granice ich uaveagnia Zarzd obowhzany jest zglogi do

rejestru przedsbiorcow.

Do zakresu dziatania Zardu naley kierowanie bigaca dziatalngcia Spoiki, reprezentowanie jej na
zewngtrz, prowadzenie wszystkich spraw Spoétki i z@lzanie jej majtkiem. W szczegolnei do
zakresu dziatania Zaadu naley:
* wyskpowanie w imieniu Spoétki i reprezentowanie jej wobetadz, urzdow,
instytucji i 0sob trzecich;
» zawieranie uméw i zagjanie zobowdzan;
e opracowywanie planéw pracy;
* sporzdzanie planow dziataloi Spotki;
» zwolywanie zwyczajnych i nadzwyczajnych Walnych digadzé;
e proponowanie porglku obrad Walnych Zgromadge oraz przygotowywanie
projektéw uchwat;
* sporadzanie sprawozda finansowych Spotki i skladanie sprawo#dae swojej
dziatalngci Radzie Nadzorczej i Walnemu Zgromadzeniu;
» branie udzialu w posiedzeniach Rady Nadzorczejlndtpo Zgromadzenia,;
» opracowywanie regulaminéw i innych aktow prawnychakresie dziatania Spotki;

» udostpnianie Radzie Nadzorczej i innym organom kontroirigdanych materiatow.
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Wykonujac swoje zadania Zagd podejmuje uchwaly i dokonuje innych stosownych
czynnaci. Kazdy Cztonek Zarazdu maze prowadzi bez uprzedniej uchwaty Zajdu sprawy Spofki
nie przekraczape zakresu zwyktych czynéd, w ramach przyznanych kompetencji zgodnie
z Regulaminem organizacyjnym. Uchwata Zalzwymagana jest dla wszelkich decyzji o znaczeniu
strategicznym, &z mogcych swoimi konsekwencjami dotyazyspraw widciwych rzeczowo
i kompetencyjnie dla wtej niz jednego Cztonka Zasdu, w szczegolniei:

* Przyjcie Strategii spotki, oraz spotek zahgch obejmujcej cele orazrodki

realizacji a take zmiany strategii;
» Mierniki strategiczne (rodzaj i waié) oraz zasady controllingu;
» Zatwierdzenie bugktéw oraz ich zmian;

» Zatwierdzenie struktury organizacyjnej, planu etatdegulaminéw organizacyjnych

Spoiki oraz ich zmian;
e Zatwierdzenie celéw i zasad strategicznych programarketingowych;
» Ustanowienie prokury;

» Zatwierdzenie sprawozdania rocznego Spotki, orenbu i rachunku zyskow i strat

za poprzedni rok obrachunkowy.

Do waznosci uchwat Zarzdu wymagana jest w przypadku Zgitm wieloosobowego obecéo
przynajmniej dwoch Czionkéw Zaydu, w tym Prezesa. Uchwaly Zadu zapadaj zwykla

wigkszaicia gtoséw oddanych. W razie rownejdto glosow rozstrzyga gtos Prezesa.

Prezes Zargdu kieruje pracami Zagrlu, przewodniczy posiedzeniom Zaum, koordynuje prag
oraz ustala zakres czynimd pozostatych cztonkdéw Zagdu. Prezes mi@ peiné rownoczénie
funkcje Dyrektora Generalnego przegsiorstwa Spoétki, lub mie wyznaczy innego Cztonka
Zarzadu do petnienia tej funkcji. Szczegotowy zakres zumd prezesa Zagdu, oraz pozostatych
czionkbw Zaradu nad gadziami przedsibiorstwa Spotki okrda regulamin Organizacyjny
Przedsibiorstwa Spotki. Prezes Zadu lub Czionek Zaegu pelnacy funkcg Dyrektora
Generalnego wydajzaradzenia, ktore pozostali Cztonkowie Zadm maj obowhzek opiniowé.
W przypadku czasowej niemoosci petnienia obowizkéw przez Prezesa Zadu wyznaczy on

innego Czlonka Zagzlu, ktéry go zaspuije.

W skiad Rady Nadzorczej Spoétki na drigl.12.2008 roku wchodzili:
- Wiestawa Herba — przewodnigz=,

- Maciej Wisniewski — cztonek,
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- Leszek Dziawgo — czionek,
- Leokadia Danek — cztonek,

- Maciej Pawetczyk — cztonek,
- Dariusz tyjak — czionek,

- Jerzy Kotkowski — cztonek.

W ciagu roku obrotowego 2008 skiad Rady nie ulegat ziaian

Rada sktada siz 5 do 8 czlonkéw. Walne Zgromadzenie ustala §ozdonkéw Rady Nadzorczej
w granicach okrdonych w zdaniu pierwszym. Kadencja Rady Nadzortzeq trzy lata. PracRady
kieruje Przewodnicy Rady Nadzorczej, jego wybdr odbywa bezwzgkdna wiekszacia gtoséw

cztonkéw Rady obecnych na posiedzeniu.

Do waznoéci uchwal Rady wymagane jest zaproszenie wszystkidbnkéw Rady i obecrié co
najmniej trzech jej cztonkdédw przy Radzie skiagaj sk z pieciu lub széciu oséb, lub czterech jej
czionkbw przy Radzie siedmio lubsmioosobowej. Uchwaly as podejmowane bezwzging
wigkszaicia gtosow czionkéw obecnych; w razie rownej liczbyosfw decyduje gtos
Przewodnicazcego Rady kieracego posiedzeniem. Uchwaly a s podpisywane przez
Przewodniczacego posiedzenia. Czionkowie Rady Nadzorczej anogt udziat w podejmowaniu
uchwat oddajc swoj gtos na gmie za pérednictwem innego cztonka Rady. Jedrekddanie gtosu
W powyzszy sposOb nie jest dopuszczalne w sprawach wpmwigdh do pormdku obrad na
posiedzeniu Rady Nadzorczej. Rada Nadzorczaenmmodejmowé uchwaty w trybie pisemnym
obiegowym bez zwotywania posiedzenia lub przy wykstaniusrodkéw telekomunikacyjnych (faks,
telefon, telekonferencja, poczta elektroniczna,).itpak podgta uchwata jest waa, jeeli wszyscy
cztonkowie Rady Nadzorczej zostali powiadomieni @sd projektu uchwaty, przy czym
podejmowanie uchwat w trybie wskazanym 28y jest niedopuszczalne w sprawach wyboru
Przewodniczcego Rady Nadzorczej, powotania lub odwotania dao#aradu ydz zawieszania

cztonka Zarzdu w czynnéciach.

W posiedzeniach Rady uczestniozztonkowie Zarzdu z gtosem doradczym. Z posiedzenia Rady
sporadza s¢ protokdt. Protokolantem jest osoba wskazana prBezewodniczcego Rady,

a podpisui go wszyscy obecni ha posiedzeniu czionkowie Rady.

W razie sprzeczrigi interesOw Spoétki z osobistymi interesami cztorikady, jego wspoétmabnka

oraz krewnych i powinowatych, powinien on wstrzynsg od udziatu w rozstrzyganiu takich spraw.

Do szczeg6towych obowzkéw Rady nalgy:
1) badanie z kicem kadego roku obrotowego bilansu oraz rachunku zyskétrat zarowno co

do zgodnéci z kskgami i dokumentami, jak i stanem faktycznym,
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2) badanie sprawozdania Zadu Spoétki oraz wnioskédw Zagdu co do podziatu zysku lub
pokrycia straty,

3) sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemmspgawozdania z wynikow ocen,
o ktorych mowa w pkt 1 i 2 w takim terminie, abycpdnariusze mogli 8iz nim zapozna
przed Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniem,

4) powotywanie i odwotywanie Zasgu Spotki lub poszczegodlnych jego czionkéw, zanaese
w czynndciach z wanych powoddéw cztonkow Zagdu Spotki lub catego Zasdu,

5) reprezentowanie Spotki w umowach pedry Spotky a cztonkami Zarmu oraz w sporach
z nimi, poprzez delegowanego $pml jej cztonkdw przedstawiciela,

6) ustalanie wynagrodzenia czionkéw Zgia, wskanika tantiemy z zysku Spoétki oraz
przyznawanie premii uznaniowych,

7) delegowanie swojego cztonka do czasowego wykonyavarynnéci Zarzadu Spotki w razie
odwotania catego Zasdu lub gdy Zarzd z innych powodoéw nie mie dzial&, a take
w przypadku zawieszenia Zadu w czynnéciach,

8) wybor biegtego rewidenta na wniosek Zata,

9) zwolywanie zwyczajnego Walnego Zgromadzeniazelie Zarad nie zwota takiego
Zgromadzenia w czasie ustalonym w Kodeksie spétekdlowych lub w Statucie, oraz
nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia ilékuzna to za wskazane, a Zaiznie zwota
Zgromadzenia w czasie dwdéch tygodni od zgtoszeqdania w tym przedmiocie przez Rad

10) rozpatrywanie i opiniowanie spraw meych by przedmiotem uchwat Walnego

Zgromadzenia.

W ramach Rady Nadzorczej w roku obrotowym 2008pmeotanozadnych komitetow.
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7. Oswiadczenia Zarsadu TORFARM S. A.

Oswiadczenie Zarzadu TORFARM S.A.

w sprawie rzetelndci sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Zarad TORFARM S.A. éwiadcza, ze wedle najlepszej wiedzy skonsolidowane sprawdedan
finansowe Grupy Kapitatowej TORFARM za rok 2008dne poréwnywalne spaidzone zostaty
zgodnie z obowizujacymi  Miedzynarodowymi Standardami SprawozdavéczoFinansowej,
odzwierciedlay w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytwanjajatkowa, finansow oraz wynik
finansowy.

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatainGrupy Kapitalowej zawiera prawdziwy obraz

rozwoju i osagnig¢ oraz sytuacji emitenta, w tym opis podstawowydaykyl zagraen.

Data Imi¢ i nazwisko Stanowisko / Funkcja

30-04-2009 | Piotr Sucharski Prezes Zdtr

30-04-2009 | Darius&miejkowski | Wiceprezes Zasdu

30-04-2009 | Robert Riek Wiceprezes Zasdu

Oswiadczenie Zarzadu TORFARM S.A.
w sprawie podmiotu uprawnionego do badania sprawaania finansowego

Niniejszym Zarzd Torfarm S.A. éwiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawdzda
finansowych: HLB M2 Audyt Sp. z 0.0. wpisany nadipodmiotow uprawnionych do badania pod
numerem 3149, (od momentu podpisania umowy podemoenit nazw z M2 Audyt Sp. z 0.0. na
HLB M2 Audyt Sp. z 0.0.) dokonagy badania skonsolidowanego sprawozdania finansowegtat
wybrany zgodnie z przepisami prawa orazpodmiot ten oraz biegli rewidenci dokoguy badania
tego sprawozdania spetniali warunki do wygaia bezstronnej i niezateej opinii z badania, zgodnie

Z wlasciwymi przepisami prawa krajowego.

Data Imi ¢ i nazwisko Stanowisko / Funkcja

30-04-2009 Piotr Sucharski Prezes Zdir

30-04-2009 | DariuszSmiejkowski Wiceprezes Zagqdu

30-04-2009 | Robert Pitek Wiceprezes Zasu
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